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Abstrakt 
Tato diplomová práce se zabývá hodnocením ekonomické efektivnosti investičního projektu 
ve veřejném sektoru. Práce popisuje především teoretické možnosti a metody, kterými je 
možné hodnotit investiční projekty, a to nejen veřejné a jakými způsoby je možné zajistit 
finanční prostředky pro veřejné investiční projekty. Praktickou částí je vyhodnocení 
ekonomické efektivnosti konkrétního veřejného investičního projektu, kdy jsou v rámci jeho 
hodnocení aplikovány popsané teoretické možnosti v praxi. Ekonomická efektivnost byla 
vyhodnocena jak pro realizované finanční zajištění projektu, tak pro alternativní možnost 
financování z dotací Evropské unie.  
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This diploma thesis’ aim is to evaluate an economic effectiveness of the particular investment 
projects in the public sector. It describes theoretical possibilities and methods of evaluating an 
investment project generally (not only public one). It also deals with ways how to get 
financial assurance in the area of public investment. The practical part of the thesis contains 
the assessment of the economic effectiveness of the particular investment projects in the 
public sector, where theoretical approach given in the first part of this thesis is applied. The 
economic effectiveness was elaborated both for financial assurance of the project and for 
alternative funding from EU resources.  
  
Keywords 
Public Sector, Public Investment Project, Funding, EU Funds, Cost Benefit Analysis, 
Indicators of Economic Efficiency  
… 
Bibliografická citace VŠKP 
  
Bc. Blanka Martiniová Hodnocení ekonomické efektivnosti veřejného investičního projektu. 
Brno, 2014. 86 s., 3 s. příl. Diplomová práce. Vysoké učení technické v Brně, Fakulta 







































Prohlašuji, že jsem diplomovou práci zpracovala samostatně a že jsem uvedla všechny 








                                                             ……………………………………………………… 
                                                                                           podpis autora 
                                                                                          Bc. Blanka Martiniová  
Poděkování 
 
Na tomto místě bych především ráda poděkovala vedoucímu diplomové práce  
doc. Ing. Vítu Hromádkovi, Ph.D. za odborné vedení, cenné rady a věcné připomínky, 
kterými přispěl k vypracování této práce. Dále bych ráda poděkovala kolegům 
z Magistrátu města České Budějovice a vedení Základní školy Pohůrecká za poskytnuté 
materiály a konzultace.  
 





1 ÚVOD ..................................................................................................................... 10 
2 INVESTIČNÍ PROJEKTY ..................................................................................... 11 
2.1 Klasifikace investičních projektů ..................................................................... 12 
2.2 Příprava a realizace investičního projektu ........................................................ 14 
3 VEŘEJNÝ INVESTIČNÍ PROJEKT ..................................................................... 16 
3.1 Veřejný sektor .................................................................................................. 16 
3.2 Charakteristika veřejných investičních projektů .............................................. 17 
3.3 Veřejná zakázka................................................................................................ 17 
4 ZDROJE KRYTÍ VEŘEJNÉHO INVESTIČNÍHO PROJEKTU .......................... 19 
4.1 Financování z veřejných rozpočtů .................................................................... 19 
4.2 Bankovní úvěry pro veřejný sektor .................................................................. 20 
4.3 Fondy Evropské unie ........................................................................................ 21 
4.3.1 Principy pro programové období 2014–2020 ........................................... 24 
4.3.2 Cíle regionální politiky ............................................................................. 24 
4.3.3 Strukturální fondy a fond soudržnosti ....................................................... 25 
4.3.4 Regiony soudržnosti .................................................................................. 26 
4.3.5 Operační programy.................................................................................... 26 
4.3.6 Obecné dotační principy ........................................................................... 30 
5 METODY HODNOCENÍ EFEKTIVNOSTI INVESTIC ...................................... 32 
5.1 Vstupní údaje pro výpočet ekonomické efektivnosti ....................................... 33 
5.1.1 Peněžní toky projektu ................................................................................ 33 
5.1.2 Diskontní sazba projektu ........................................................................... 34 
5.2 Statické metody ................................................................................................ 35 
5.2.1 Doba návratnosti ....................................................................................... 35 
5.2.2 Průměrná rentabilita .................................................................................. 37 
5.3 Dynamické metody ........................................................................................... 38 
5.3.1 Čistá současná hodnota ............................................................................. 38 
5.3.2 Index rentability ........................................................................................ 41 
5.3.3 Vnitřní výnosové procento ........................................................................ 42 
5.4 Analýza nákladů a užitků (CBA) ..................................................................... 44 
5.4.1 Podstata metody CBA ............................................................................... 45 
5.4.2 Doporučená struktura CBA ....................................................................... 45 
5.5 Metodika pro hodnocení efektivnosti investičních projektů ............................ 46 
8 
 
5.5.1 Studie příležitostí ...................................................................................... 47 
5.5.2 Předběžná studie proveditelnosti............................................................... 47 
5.5.3 Studie proveditelnosti ............................................................................... 48 
5.6 Volba optimálních metod pro praktickou část.................................................. 48 
6 ZATEPLENÍ ZŠ POHŮRECKÁ ............................................................................ 50 
6.1 Základní informace ........................................................................................... 50 
6.1.1 Investor ...................................................................................................... 50 
6.1.2 Základní škola Pohůrecká ......................................................................... 51 
6.2 Účel a popis projektu ........................................................................................ 51 
6.2.1 Účel projektu ............................................................................................. 51 
6.2.2 Popis stavební části projektu ..................................................................... 52 
6.2.3 Energetický audit ...................................................................................... 56 
6.3 Fáze projektu .................................................................................................... 58 
6.3.1 Předinvestiční fáze .................................................................................... 58 
6.3.2 Investiční fáze ........................................................................................... 58 
6.3.3 Provozní fáze ............................................................................................. 59 
6.4 Hodnocení ekonomické efektivnosti projektu .................................................. 60 
6.4.1 Investiční náklady projektu ....................................................................... 60 
6.4.2 Diskontní sazba ......................................................................................... 61 
6.4.3 Výnosy projektu ........................................................................................ 61 
6.4.4 Odpisy ....................................................................................................... 63 
6.5 Výpočet kriteriálních ukazatelů ekonomické efektivnosti ............................... 65 
6.5.1 Čistá současná hodnota ............................................................................. 65 
6.5.2 Vnitřní výnosové procento ........................................................................ 68 
6.5.3 Doba návratnosti ....................................................................................... 68 
6.5.4 Index rentability ........................................................................................ 69 
6.5.5 Rekapitulace kriteriálních ukazatelů ......................................................... 69 
6.6 Návrh variantního řešení finančního zajištění investičního projektu, včetně 
hodnocení ekonomické efektivnosti ................................................................................ 70 
6.6.1 Investiční náklady projektu – návrh .......................................................... 70 
6.6.2 Diskontní sazba - návrh ............................................................................. 71 
6.6.3 Výnosy projektu - návrh............................................................................ 72 
6.7 Výpočet kriteriálních ukazatelů ekonomické efektivnosti - návrh ................... 72 
6.7.1 Čistá současná hodnota - návrh ................................................................. 72 
6.7.2 Vnitřní výnosové procento ........................................................................ 75 
6.7.3 Doba návratnosti - návrh ........................................................................... 75 
9 
 
6.7.4 Index rentability - návrh ............................................................................ 78 
6.7.5 Rekapitulace kriteriálních ukazatelů ......................................................... 78 
6.8 Souhrnná analýza ekonomické efektivnosti projektu ....................................... 78 
7 ZÁVĚR ................................................................................................................... 82 
POUŽITÉ INFORMAČNÍ ZDROJE .............................................................................. 83 
SEZNAM OBRÁZKŮ .................................................................................................... 85 
SEZNAM TABULEK ..................................................................................................... 85 
SEZNAM GRAFŮ .......................................................................................................... 85 





Předmětem této diplomové práce je hodnocení ekonomické efektivnosti 
veřejného investičního projektu. 
Práce popisuje především teoretické možnosti a metody, kterými je možné 
hodnotit investiční projekty, a to nejen veřejné a jakými způsoby je možné zajistit 
finanční prostředky pro veřejné investiční projekty. 
Je zde blíže vysvětleno, čím jsou charakterizovány veřejné investiční projekty  
a veřejný sektor, a zároveň práce poskytuje informace o problematice legislativního 
rámce, čili jsou zde popsány zásady, kterými je veřejný sektor vázán při výběru 
dodavatelů pro veřejné zakázky. 
 Cílem práce je v rámci zadání obecně popsat a přiblížit možnosti hodnocení 
ekonomické efektivnosti veřejných investičních projektů a zvolenou metodikou 
posoudit konkrétní veřejný investiční projekt, tudíž nedílnou a nejvíce vypovídající 
součástí práce je vyhodnocení ekonomické efektivnosti konkrétního veřejného 
investičního projektu, kdy jsou v rámci jeho hodnocení aplikovány popsané teoretické 
možnosti v praxi. 
Z hlediska finančního zajištění projektů tato práce poskytuje informace 
především o financování projektů z Fondů Evropské unie, přestože možností finančního 
zajištění veřejných investičních projektů je mnoho, a to zejména z toho důvodu, že 
pomocí unijních dotací je financováno stále více veřejných projektů.  
Pro praktickou část diplomové práce byl využit projekt „Zateplení ZŠ 
Pohůrecká“, protože většina základních škol v ČR je postavená z takových materiálů, 
které již v dnešní době neodpovídají požadavkům na energetickou náročnost,  
a v souvislosti s tím i problematika snahy o dosažení snížení stávající energetické 
náročnosti, je pro většinu měst a obcí jedním z nejpalčivějších problémů.   
11 
 
2 INVESTIČNÍ PROJEKTY 
V této části práce, přestože se primárně zabývá tématem „zhodnocení 
ekonomické efektivnosti investičních projektů ve veřejném sektoru“, bude nejprve 
objasněno, co je obecně rozuměno pod termíny „investice a investiční projekt“,  
tzn. bez diferenciace, zda se jedná o projekt soukromého či veřejného sektoru.  
Samotný proces investičního rozhodování a s ním spojeného dlouhodobého 
financování investic je mnohdy v soudobé teorii finančního řízení nazýván kapitálovým 
plánováním, kdy se jedná o mnohostrannou činnost podniku, která zahrnuje několik na 
sebe navazujících etap, do kterých je plánování rozděleno. [1]  
Výchozím bodem investičního rozhodování by měla vždy být firemní strategie, 
která v podniku určuje cíle a prostředky, kterými těchto cílů lze dosáhnout. Obecně jde 
o zajištění růstu firmy. 
Investice jsou z makroekonomického hlediska charakterizovány jako „použití 
úspor k výrobě kapitálových statků, eventuálně k vývoji technologií a k získání lidského 
kapitálu. Znamenají obětování dnešní (jisté) hodnoty za účelem získání budoucí 
(zpravidla méně jisté) hodnoty. Kvantitativně představují rozdíl mezi hrubým domácím 
produktem a součtem spotřeby, veřejných výdajů a čistých vývozů.“ [1]  
Investičními projekty nazýváme ty projekty, jejichž předmětem jsou investice. 
Jinými slovy můžeme říci, že „Investiční projekt je soubor technických a ekonomických 
studií sloužících k přípravě, realizaci, financování a efektivnímu provozování 
navrhované investice. U stavebních investic zahrnuje obvykle i architektonické  
a ekologické studie.“ [1, str. 41] Lze jimi obecně nazvat ty projekty, jejichž cílem je 
pořízení dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, tzn. v oboru stavebnictví 
zejména nákup a rekonstrukci staveb - nemovitostí 
Z hlediska ekonomického je také možné investiční projekt vysvětlit pomocí 
matematického vyjádření jako peněžní tok  
M (t), 0 ≤ t ≤ T, kde 
T - investiční horizont, tj. závěr investičního projektu.  
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Podle probability vývoje jednotlivých kritérií projektu lze investiční projekt 
připravovat v několika variantách, z nichž ta nejvhodnější s ohledem na interní  
a momentální potřeby podniku pak bude vybrána k realizaci.   
Součástí investičního rozhodování je ohodnocení jednotlivých peněžních toků, 
jejich komparace a následně pak recenze jejich stability s přihlédnutím zejména  
k časové hodnotě peněz, když investoři přitom můžou mít rozdílné preference 
v celkovém kontextu jejich finančního rozhodování. [2]  
2.1 Klasifikace investičních projektů  
Klasifikace investičních projektů je možná dle mnoha aspektů, z nichž bude 
uvedeno pouze několik základních a nejrozšířenějších, jako jsou například hledisko 
účetnictví, spojitost s rozvojem investora – přínos pro podnik, forma realizace, věcná 
náplň projektů a jejich velikost. 
Členění z hlediska účetnictví: 
 finanční investice - nákup cenných papírů, vklady do investičních a jiných 
společností, dlouhodobé úvěry apod. 
 hmotné investice - tyto investice vytváří nebo rozšiřují výrobní kapacitu 
podniku, jedná se např. o výstavbu nových budov, dopravní a technické 
infrastruktury v rámci podniku, akvizice pozemků, nových strojů - 
technologií atd. 
 nehmotné investice - nákup know-how, licencí, softwaru, autorských práv, 
výdaje na výzkumné a vývojové činnosti, vzdělávání, výdaje na založení 
podniku apod. [3] 
Členění dle spojitosti s rozvojem investora – přínosu pro podnik: 
 směřující ke snížení nákladů prostřednictvím inovace technologií  
a technických řešení. 
 zvyšující tržby za stávající produkty rozšířením výrobních kapacit  
v podniku. 
 zvyšující tržby za stávající produkty rozšířením sortimentu produktů, 
případně jejich inovací. 
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 orientované na pokles rizika podnikání, a to například zajištěním 
diverzifikace výroby.  
 vedoucí ke zlepšení pracovních, sociálních, zdravotních a bezpečnostních 
podmínek podnikání. [4]  
Členění dle věcné náplně projektů: 
 zavedení nových výrobků, resp. technologií - jedná se o projekty orientované 
na nové výrobky, které jsou na trhu již zavedeny, ale pro investora jsou 
nové. Velmi často jde o investování do nových výrobních zařízení  
a technologií. 
 výzkum a vývoj nových výrobků a technologií.  
 inovace informačních systémů, resp. zavedení informačních technologií.  
 zvýšení bezpečnosti provozu a bezpečnosti práce. 
 snížení negativního vlivu na životní prostředí.  
 infrastrukturní projekty - tyto projekty bývají realizovány jako součást 
větších projektů, např. inženýrské sítě a pomocná zařízení (komunikace, 
vodovody, čistírny odpadních vod). [5] 
Členění dle velikosti projektů: 
 rozlišuje velké projekty, projekty středního rozsahu a malé projekty, přičemž 
klasifikačním hlediskem je zpravidla velikost investičních nákladů, které 
jsou k realizaci projektu nezbytné.  
 členění dle velikosti je relativní a závisí na velikosti a rozhodnutí firmy. 
 o velkých projektech se většinou rozhoduje na vrcholové úrovni řízení 
podniku, zatímco rozhodovací pravomoc při menších investicích může být 
svěřena na nižší organizační úroveň. [5] 
Členění dle formy realizace projektu: 
 investiční výstavba – zpravidla se jedná o investice do dlouhodobého 
hmotného a nehmotného majetku podniku, jako například stavba nových 
logistických center, když tyto jsou realizovány jak v již existujícím podniku 
tak tzv. na zelené louce. Efektivnost projektů na zelené louce je možné 
snadněji hodnotit, a to pro jejich určitou izolovanost. 
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 akvizice – v tomto případě se jedná o koupi jiného již zavedeného podniku, 
či jeho části, které mají za úkol doplnit nebo rozšířit činnosti nabývajícího 
podniku. [5] 
2.2 Příprava a realizace investičního projektu  
Pro realizaci investičního projektu jsou z hlediska jeho celkové úspěšnosti 
důležité všechny jeho etapy, které je nutné posuzovat jako řadu čtyř etap po sobě 
následujících, resp. na sebe navazujících. 
Obecně bývají nazývány: předinvestiční fáze, investiční fáze, provozní fáze, 
ukončení a likvidace projektu. 
V případě stavebních investičních projektů jsou zpravidla členěny jednotlivé 
fáze na fázi vyhledávací, prováděcí a fázi užívání. 
Fáze prováděcí a fáze užívání bývají zpravidla svým obsahem shodné jak 
v sektoru veřejném tak soukromém, avšak ve fázi  předinvestiční, či vyhledávací, která 
je zároveň i nejdůležitější částí projektu, se postup může lišit, neboť ve veřejném 
sektoru se sice také, tak jako v sektoru soukromém, posuzuje rentabilita projektu  
a návratnost investic, nicméně tyto ukazatele velmi často nebývají tím 
nejdůležitějším kritériem pro investiční rozhodování. V převážné míře se totiž jedná 
o projekty neziskové. V předinvestiční fázi investor navrhuje cíle jakých má dosaženo, 
způsoby k jejich dosažení, případné varianty projektu a pro tento účel se zpravidla 
zpracovává studie proveditelnosti. Na jejím základě pak dochází k investičnímu 
rozhodnutí investora, tj. jestliže studie prokáže, že provedením projektu bude dosaženo 
předem stanovených cílů, bude projekt zahájen.  
Částí projektu nejpracnější a nejnákladnější je fáze investiční, čili prováděcí. 
Odpovědnost za činnosti související s touto části projektu nese v největší míře manažer 
projektu a technický dozor investora. Mezi její základní součásti patří vypracování 
plánu, řízení realizace a vlastní realizace investiční akce. Mezi dokumenty, které jsou 
v této fázi zajišťovány, patří zejména projektová dokumentace, a to k územnímu  
a stavebnímu řízení, prováděcí dokumentace a následně pak dokumentace skutečného 
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provedení stavby ke kolaudačnímu řízení, kterým se stavební projekt přechází z fáze 
prováděcí do fáze provozní, nebo také užívání.  
Částí nejdelší je z hlediska životního cyklu stavby fáze provozní. Teprve v této 
fázi dochází k vyhodnocení, zda byly splněny stanovené cíle, resp. jestli bylo investiční 
rozhodnutí správné a tyto cíle byly splněny. Délka provozní fáze je částečně závislá i na 
způsobu budoucího užívání stavby a zejména pak v případě stavby na provádění 
udržovacích prací, tak aby se co nejvíce prodloužila její životnost. [6] 
Ke čtvrté fázi, tzv. likvidační dochází ve stavebnictví zřídkakdy. U stavebních 
objektů se přistupuje spíše k jejich rekonstrukci či modernizaci, čímž se životní cyklus 
staveb prodlužuje, a to za pomoci stále dokonalejších technologií. [6] Jedním z příkladů 
technického zhodnocení, tzn. prodloužení doby životnosti projektu, je například 
investiční projekt řešený v praktické části práce. V souvislosti s likvidací projektu 




3 VEŘEJNÝ INVESTIČNÍ PROJEKT 
3.1 Veřejný sektor 
Pro veřejný sektor je charakteristické, že v roli v roli vlastníka, manažera  
a zároveň i správce majetku, tzv. veřejných statků, vystupuje vždy jedna z částí veřejné 
správy, jejíž výkon je v České republice zabezpečován dvěma subjekty, státní správou  
a samosprávou. 
Výroba statků a služeb, regulace a dotování soukromých výrobců, nákupy statků 
a služeb, přerozdělování příjmů, tj. platby zvyšující příjmy určitým skupinám 
obyvatelstva transfery, to vše jsou činnosti, které zajišťují ekonomické, politické, 
sociální a etické funkce veřejného sektoru.  
Činnost, řízení a správa veřejného sektoru je zcela podporována veřejnými 
financemi, tzn. ze systému veřejných rozpočtů, ať už z rozpočtu státního nebo  
z rozpočtů územně samosprávných celků a tudíž podléhá veřejné kontrole. Jeho 
prostřednictvím jsou poskytovány veřejné služby a obhospodařovány veřejné statky. 
Služby ve veřejném zájmu, které slouží k uspokojení potřeb občanů, nicméně z jejich 
provozování neplyne takový zisk, aby bylo výhodné jejich poskytování pro 
podnikatelský subjekt, pomineme-li neziskové organizace jsou proto nazvány veřejnými 
službami. Veřejnými statky jsou takové statky, z jejichž užívání nelze vyloučit žádného 
občana, spotřeba jedním občanem neovlivní možnost potřeby jejich užívání ostatními 
občany a zároveň není možné je poskytovat jednotlivcům v množství pouze takovém, 
kolik za ně občané individuálně platí. Typickými příklady jsou například národní 
obrana, či zdravotnictví.  
Přestože by mohl být veřejný sektor považován za kapitolu národního 
hospodářství zcela oddělenou od sektoru soukromého, je tomu právě naopak. Vzájemný 
vztah veřejného a soukromého sektoru je oboustranný, neboť zásahy veřejného sektoru 
do činnosti sektoru soukromého mohou zásadně ovlivnit jeho produkci, a proto je 
vhodné, aby aktéři veřejných financí ověřovali dopady svých zamýšlených opatření 




V rámci veřejného sektoru musí být vždy rozhodováno ve veřejném zájmu. 
„Obecně se veřejným zájmem rozumí takový zájem, který odpovídá potřebám 
společnosti (celku).“ [7, str. 17] 
3.2 Charakteristika veřejných investičních projektů 
Činnosti a úlohy, které probíhají či jsou plněny v rámci veřejného sektoru a pro 
jejichž realizaci jsou použity veřejné výdaje je možné v podstatě zahrnout do pojmu 
veřejný projekt. Může se jednat o financování, jak projektu investičního, tak i zajištění 
běžných provozů zařízení. Lze tedy konstatovat, že projekt má veřejný charakter, 
jestliže je splněna alespoň jedna ze tří podmínek: 
1. významná část zdrojů jeho realizace pramení z přímého nebo nepřímého 
veřejného financování (pokud je financován např. ze státního rozpočtu nebo 
z daňových úlev) 
2. k jeho realizaci jsou aplikovány jiné prostředky hospodářské politiky (např. 
státní regulace cen, znárodnění) 
3. jsou s ním spojeny významné externality (především dopady změn právní 
úpravy – např. zákaz výroby freonů, odstraňování překážek pro vstup na trh 
apod.). [6]  
3.3 Veřejná zakázka 
Veřejný sektor podléhá veřejné kontrole a v případě veřejných projektů ji 
legislativně zajišťuje především zákon č. 137/2006 Sb. o veřejných zakázkách, ve znění 
pozdějších předpisů (dále jen zákon o veřejných zakázkách). 
Samotný pojem veřejná zakázka je pak definován v ustanovení § 7 zákona 
o veřejných zakázkách: 
„Veřejnou zakázkou je zakázka realizovaná na základě smlouvy mezi 
zadavatelem a jedním či více dodavateli, jejímž předmětem je úplatné poskytnutí 
dodávek či služeb nebo úplatné provedení stavebních prací. Veřejná zakázka, kterou je 




Veřejné zakázky se podle předmětu dělí na veřejné zakázky na dodávky, veřejné 
zakázky na služby a veřejné zakázky na stavební práce (dále jen "druhy veřejných 
zakázek").  
Veřejné zakázky se podle výše jejich předpokládané hodnoty dělí na nadlimitní 
veřejné zakázky, podlimitní veřejné zakázky a veřejné zakázky malého rozsahu.“ [8] 
V procesu zadávání veřejné zakázky musí být dodrženy tři základní zásady, 
které přestože nejsou zákonem vymezeny a definovány, jejich nedodržením  
by došlo k porušení zákona. Jedná se o následující zásady: 
- transparentnosti - evidence a archivace všech úkonů zadavatele i dodavatele 
pro účely budoucího možného prověření postupů v rámci zadávání konkrétní 
veřejné zakázky 
- žádné diskriminace - všichni účastníci splňující zákonné podmínky by měli 
mít možnost se přihlásit do výběrového řízení o provedení veřejné zakázky 
- rovného zacházení - shodný přístup a zacházení ke všem účastníkům 
výběrového řízení. [6] 
U projektů spolufinancovaných z fondů Evropské unie je právě zadávací řízení 
jednou ze stěžejních fází pro úspěšné vyřízení žádosti o dotace. Dá se říci, že správně 
zrealizované zadávací řízení je minimálně polovinou úspěchu při administrativně 
náročném procesu získání dotace.  
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4 ZDROJE KRYTÍ VEŘEJNÉHO INVESTIČNÍHO 
PROJEKTU 
Zdroje financování veřejných investičních projektů nejsou ve své podstatě 
odlišné od zdrojů financování projektů v sektoru soukromém, nicméně i zde platí, že 
chod, řízení a správa veřejného sektoru podléhá veřejné kontrole, tudíž finanční krytí 
investičních projektů by mělo být transparentní a co nejefektivnější ve vztahu 
k celkovým nákladům projektu. 
Tato část práce je zaměřena především na cizí zdroje financování veřejných 
investičních projektů, nicméně pro úplnost je zde v první z podkapitol stručně uvedena  
i možnost vlastního zajištění finančních prostředků pro realizaci veřejného investičního 
projektu.  
4.1 Financování z veřejných rozpočtů 
Financování z veřejného rozpočtu je jistě tou první a nejjednodušší z možností 
finančního zajištění veřejného statku, resp. veřejného projektu. V praxi však s ohledem 
na hledisko efektivity a spravedlnosti projektu by mělo být s touto alternativou 
uvažováno jako s poslední, neboť tato možnost zůstává i v případě, kdy nejsou 
alternativy jiné.  
Prostřednictvím rozpočtové soustavy se uskutečňuje hospodaření vlády (veřejné 
moci). Je elementárním nástrojem veřejných financí a zároveň je závislá na správním 
uspořádání státu. Do soustavy veřejných rozpočtů patří: 
- státní rozpočet 
- rozpočet vyššího územně samosprávního celku 
- místní rozpočet.  
Rozpočtová soustava se řídí tzv. rozpočtovými pravidly, která nabývají 




 „Každý prvek rozpočtové soustavy má svoji relativní samostatnost, která je 
dána tím, že má svoji daňovou (příjmovou) základnu. Mezi jednotlivými rozpočty však 
existují vazby v podobě přesunů. Obvykle se jedná o přesuny z vyššího rozpočtu do 
nižšího.“ [9, str. 80] 
V případě územně samosprávných celků musí být každý investiční projekt 
schválen nejprve radou a poté i zastupitelstvem. 
4.2 Bankovní úvěry pro veřejný sektor 
Bankovní úvěry patří mezi nejběžnější a zároveň i poměrně snadno dosažitelný 
způsob finančního zajištění investičních projektů ve veřejném sektoru.  
Vzhledem k tomu, že úvěrový produkt má svá specifika a tudíž proces, jenž vede 
k jeho dosažení, se liší subjekt od subjektu, jedná se o problematiku velmi obsáhlou  
a složitou.  
Na veřejný sektor je pohlíženo jako na klienta s větší bonitou  
a zejména pak jako na takového klienta, který s pravděpodobností hraničící téměř  
s jistotou dostojí svým závazkům vůči bance, proto ve srovnání s úvěry pro soukromý  
a podnikatelský sektor mají úvěry pro veřejný sektor výhodnější úrokové sazby  
a podmínky pro poskytnutí úvěru.   
Vzhledem k tomu, že bankovní instituce mají sice rozdílné, ale ve své podstatě 
velmi podobné úvěrové produkty a podmínky k jejich získání, je v této kapitole uveden 
pouze souhrn nejčastěji využívaných úvěrů pro finanční zajištění veřejných investičních 
projektů. 
Mezi bankovními ústavy nejčastěji nabízené úvěrové produkty pro zajištění 
financování veřejného sektoru patří zejména: 
- kontokorentní úvěry  
- účelové úvěry 
- programy pro spolufinancování projektů z fondů Evropské unie. 
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Výše uvedené úvěrové produkty poskytuje většina bank v České republice  
a jejich odlišnost spočívá pouze v názvech a poskytovaných úrokových sazbách s tím, 
že princip, včetně podmínek pro jejich získání a případné zajištění zůstává zpravidla 
stejný. [6] 
4.3 Fondy Evropské unie 
Evropská unie je v současné době jedním z nejvyspělejších, nejbohatších  
a nejvlivnějších nadnárodních uskupení ve světě, nicméně mezi jejími jednotlivými 
regiony dosud existují poměrně velké rozdíly. Proto byl vytvořen systém, nazvaný 
regionální politika, jehož cílem je právě zamezení vzniku a prohlubování těchto 
nepoměrů. 
Podpora hospodářského růstu členských států, zvyšování vzdělanosti jejich 
obyvatel a potlačování sociálních nerovností je hlavní a základní úlohou fondů 
Evropské unie. Jedná se v podstatě o souhrn nástrojů finanční a technické podpory, 
z nichž některé přitom pomáhají i kandidátským zemím při přípravě na jejich vstup do 
Evropské unie. 
Vzhledem k tomu, že se právě nacházíme téměř na hranici dvou programovacích 
období, tedy téměř na počátku nadcházejícího období 2014 – 2020, budou v této práci 
popsány kromě fondů, které bývají nejčastěji využity pro financování investičních 
projektů ve stavebnictví i změny, které jsou pro nastávající programovací období  
v rámci kohezní politiky a zároveň s tím souvisejících postupů dotačního procesu 
připraveny. 
Zajištění chodu Evropské unie jako celku je velmi složité a získání dotací 
z jejích fondů bývá dosaženo na závěr spletitého a náročného procesu, jehož výsledek 
není nikdy předem jistý. Tento proces bude v následujících kapitolách stručně popsán 
a objasněn, a to zejména se zaměřením na ty unijní dotace, kterých je možné využít při 
finančním zajišťování investičního projektu ve veřejném sektoru. [6] Podrobněji bude 
popsán operační program, jehož využití souvisí s praktickou částí této práce.  
Zatímco pro období 2007 – 2013, na jehož konci se při tvorbě této práce právě 
nacházíme, bylo z fondů Evropské unie pro Českou republiku k dispozici pro 
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spolufinancování projektů 26,69 miliard Eur, pro období 2014 – 2020 budou dle 
dostupných informací, pro Českou republiku alokovány finanční prostředky ve výši  
cca 20,50 miliard Eur.  
Fondy Evropské unie, kterých mohlo být využito při financování projektů  
v programovacím období 2007 – 2013 byly: 
- Strukturální fondy 
- Evropský fond pro regionální rozvoj 
- Evropský sociální fond 
- Fond soudržnosti 
- Evropský zemědělský fond pro rozvoj venkova 
- Evropský rybářský fond 
- Komunitární programy 
- Fondy předvstupní pomoci (IPA) 
- Fond solidarity 
- Finanční nástroje regionální politiky (JASPERS, JEREMIE, JESSICA) 
Pro programové období 2014 – 2020 jsou připraveny nové programy, které 
budou spolufinancovány z následujících fondů Společného strategického rámce, které se 
souhrnně budou nazývat Evropské strukturální a investiční fondy:  
- Evropský fond pro regionální rozvoj 
- Evropský sociální fond 
- Fond soudržnosti 
- Evropský zemědělský fond pro rozvoj venkova  
- Evropský námořní a rybářský fond.  
Příprava programů z těchto fondů financovaných je proces, který probíhá 
souběžně na dvou úrovních, a to na úrovni národní a úrovni Evropské unie. Jedná se 
o následující programy, které byly vymezeny pro programové období 2014 – 2020 
usnesením vlády ČR č. 867 ze dne 28. listopadu 2012: 
- Operační program Podnikání a inovace pro konkurenceschopnost 
- Operační program Výzkum, vývoj a vzdělávání 
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- Operační program Zaměstnanost 
- Operační program Doprava, řízený Ministerstvem dopravy; 
- Operační program Životní prostředí 
- Integrovaný regionální operační program 
- Operační program Praha - pól růstu ČR 
- Operační program Technická pomoc 
- Operační program Rybářství 2014-2020 
- Program rozvoje venkova 
- Operační program přeshraniční spolupráce mezi Českou republikou a Polskou 
republikou 
- Operační program přeshraniční spolupráce mezi Slovenskou republikou a 
Českou republikou 
- Operační program přeshraniční spolupráce mezi Rakouskou republikou a 
Českou republikou 
- Operační program přeshraniční spolupráce mezi Svobodným státem Bavorsko 
a Českou republikou 
- Operační program přeshraniční spolupráce mezi Svobodným státem Sasko a 
Českou republikou 
- Operační program nadnárodní spolupráce Central Europe 
- Operační program nadnárodní spolupráce Danube 
- Operační programy meziregionální spolupráce. 
 Programy byly definovány v návaznosti na osm tematických okruhů 
stanovených na národní úrovni, které představují „převodník“ mezi úrovní národních 
rozvojových priorit a cílů a prioritních os jednotlivých programů. Základem těchto 
okruhů jsou řádně zdůvodněné problémové analýzy zpracované resorty, kraji a zástupci 
měst a obcí, které vznikly na základě dlouhé, důkladné a detailní debaty  
a systematického ověřování potřeb ze strany partnerů. [10] 
V nadcházejícím programovém období bude na základě přesvědčení Evropské 
komise, že toto povede k politice více orientované na výsledky, propracován kvalitnější 
a důraznější systém monitoringu jednotlivých projektů a jejich hodnocení.  
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 Proto budou pro každý program stanoveny jasné a měřitelné indikátory výstupů 
a výsledků a jejich plnění v čase. V roce 2017, a opět v roce 2019, by pak mělo být  
provedeno vyhodnocení, a pokud nebudou naplněny stanovené cíle (indikátory) bude 
nutné vyvodit důsledky, které by mohly znamenat i krácení finančních prostředků 
přidělených pro daný program. I na úrovni projektů bude kladen důraz především na 
konkrétní měřitelné výsledky. [11] 
4.3.1 Principy pro programové období 2014–2020 
Cíle programů je nutné průběžně a důsledně realizovat prostřednictvím přesně 
vymezených národních priorit, které byly na počátku dány, zároveň se však mohou 
částečně modifikovat pro potřeby České republiky v průběhu programového období. 
Jejich naplňování je jednou z podmínek úspěšného řízení fondů SSR pro programové 
období 2014–2020. Na základě získaných zkušeností s evropskými fondy byly další 
podmínky a potřeby pro řízení soustředěny do skupiny principů, nutných pro úspěšné 
řízení intervencí po roce 2014. 
- Princip strategického zaměření a propojování - Cíle a priority plnění budou 
podřízeny naplňování strategie Evropa 2020, NPR a SMK. 
- Princip podpory fungujícího trhu - budou posíleny tržně konformní mechanismy 
finančních nástrojů. Tržní principy budou podporovány prostřednictvím 
intervencí pouze tam, kde lze indikovat tržní selhání. 
- Princip podpory kvalitních projektů - snížení fragmentace pomůže zacílení i na 
úrovni jednotlivých projektů prostřednictvím rozumné a efektivní soustavy 
indikátorů. 
- Princip snadnější přípravy a realizace projektů - koordinátor vytvoří 
zjednodušené a jednotné metodické prostředí pro přípravu projektů, včetně 
kvalitní přípravy stabilních lidských zdrojů pro budoucí intervenci. [12] 
4.3.2 Cíle regionální politiky 
Regionální politika Evropské unie stanoví vždy pro určité programovací období 
cíle, na kterých je postaven regionální rozvoj. Zatímco pro programovací období 2007 – 
2013 byly hlavní cíle regionální politiky tři (Cíl konvergence, Cíl regionální 
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konkurenceschopnosti a zaměstnanosti a Cíl Evropské územní spolupráce), pro 
nastávající programovací období 2014 – 2020 byl počet cílů regionální politiky snížen 
na dva, a to: 
Cíl Investice pro růst a zaměstnanost – smyslem je zajistit hlavní nezbytné 
předpoklady pro rozvoj v Evropské unii, kterými jsou růst a zaměstnanost, a to zejména 
zvýšením investiční atraktivity EU a vytvořením nových pracovních příležitostí pomocí 
investic do lidských zdrojů.1 
Cíl Evropské územní spolupráce – smyslem je posilování příhraniční, 
meziregionální a nadnárodní spolupráce prostřednictvím společných místních  
a regionálních iniciativ, rovněž však podpora výzkumu a výměna zkušeností mezi 
regiony a jednotlivými členskými zeměmi navzájem. [13] 
4.3.3 Strukturální fondy a fond soudržnosti 
Jedná se o nástroje strukturální politiky, jejichž cílem je konkrétně působit na 
odvětvovou nebo regionální strukturu ekonomiky, tzn. regulovat, kdy, kde, kým, jak  
a v jakém množství, mají být užity poskytnuté zdroje. 
Zaměřují se na zmenšování rozdílů mezi regiony členských států Evropské unie, 
jsou podstatou regionální a strukturální politiky Evropské unie a napomáhají  
k potlačování zaostalosti nejvíce znevýhodněných oblastí. Finanční zdroje z těchto 
fondů se čerpají v rámci několikaletých period, tzv. programovacích období a na 
základě určení jasných cílů a priorit.   
4.3.3.1 Evropský fond pro regionální rozvoj 
Nejvýznamnější a co se týče přiděleného objemu peněžních prostředků i největší 
ze strukturálních fondů. Je orientován na modernizaci a posilování hospodářství. Jeho 
prostředky jsou určeny pro všechny cíle kohezní politiky.  
 
                                                 
1
 Původní myšlenkou tohoto cíle byla tzv. Lisabonská strategie, která byla zahájena v roce 2000 a jejím 
cílem bylo učinit z Evropské unie do roku 2010 „nejdynamičtější a konkurenceschopnou uvědomělou 
ekonomiku světa s udržitelným růstem, větším počtem kvalitnějších pracovních míst, větší sociální 
kohezí a ochranou životního prostředí“. 
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4.3.3.2 Evropský sociální fond 
Tento fond podporuje činnosti v oblastech zaměstnanosti a rozvoje lidských 
zdrojů. Stanovených cílů dosahuje kupříkladu posilováním sociálních programů 
členských států Evropské unie a pomocí rizikovým skupinám obyvatel a podporou 
rovných možností na trhu práce a zlepšováním mobility pracovních sil v oblasti 
Evropské unie.  
4.3.3.3 Fond soudržnosti 
Tento fond, který bývá též nazýván jako Kohezní fond, byl vytvořen za 
účelem subvencí pro vybrané státy Evropské unie. Subvence jsou určeny na přímé 
financování velkých projektů v oblasti životního prostředí, rozvoje dopravy,  
a v oblasti energetické účinnosti a obnovitelných zdrojů energie. Z tohoto fondu může 
členský stát čerpat prostředky, jestliže jeho hrubý národní produkt na obyvatele (HDP) 
nepřekročí 90% průměru Evropské unie a zároveň má sestavený program vedoucí ke 
splnění podmínek hospodářského sbližování. [6] 
4.3.4 Regiony soudržnosti 
Základními statistickými jednotkami pro výpočet ukazatele HDP/obyvatele jsou 
v oblasti regionální politiky Regiony soudržnosti. Na základě ukazatele HDP/obyvatele 
je přidělena podpora ze strukturálních fondů. Jsou jimi regiony na úrovni NUTS II 
(NUTS - klasifikace územních statistických jednotek). V programovacím období 2007-
2013 měl každý Region soudržnosti historicky poprvé svůj vlastní Regionální operační 
program (ROP), který byl specializován na řešení problémů daného regionu. Regiony 
soudržnosti jsou následující: Praha, Střední Čechy, Jihozápad, Severozápad, 
Severovýchod, Jihovýchod, Střední Morava a Moravskoslezsko. [6] 
4.3.5 Operační programy 
Operační programy si s Evropskou komisí každá z členských zemí vyjednává 
sama za sebe. Jedná se v podstatě o zprostředkující mezistupně mezi třemi hlavními 
evropskými fondy a konkrétními příjemci finanční podpory v členských státech  
a regionech.  
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„Operační program je základním strategickým dokumentem finanční a technické 
podpory pro konkrétní tematickou oblast, který zpracovávají členské země Evropské 
unie. V operačních programech jsou podrobně popsány cíle a priority, které chce 
členská země v dané oblasti dosáhnout v aktuálním programovacím období. 
V operačních programech najdeme popis typových aktivit, na které je možné čerpat 
prostředky ze strukturálních fondů. Nechybí zde ani uvedení výčtu těch, kteří mohou  
o finanční prostředky zažádat.“ [13, str. 8] 
Operační programy se schvalují a připravují pro každé nové programovací 
období. Česká republika si pro současné období vyjednala 18 operačních programů. 
Většina z nich je zaměřena tematicky (např. na dopravu, lidské zdroje a zaměstnanost, 
technickou pomoc, životní prostředí). Ostatní operační programy umožňují 
přeshraniční, meziregionální a nadregionální kooperaci či zajišťují technické, 
administrativní a výzkumnou oporu realizace politiky soudržnosti.  
Operační programy mají jako oficiální dokumenty schválené Evropskou komisí 
za úkol přesně vymezit, jaké problémy chce Česká republika za prostředky získané  
z evropského rozpočtu řešit a jakých cílů chce v určitém programovém období 
dosáhnout. Zabezpečují, aby projekty nebyly k financování voleny nahodile, ale podle 
toho, jestli pomáhají realizovat záměry kohezní politiky. 
Dělí se na prioritní osy, které konkrétněji definují, na co mohou být finance 
určené konkrétnímu operačnímu programu použity. Prioritní osy se skládají z oblastí 
podpory, případně i z podoblastí podpory.  
Pro každou prioritní osu vyhlašuje řídící orgán tzv. výzvu. V době výzvy jsou 
přijímány žádosti o dotace. Vyhlášení výzvy se koná prostřednictvím tisku  
a internetových stránek. Každá z výzev obsahuje číslo výzvy, označení programu, 
prioritní osy a oblasti podpory, místo předložení projektové žádosti, den, datum  
a hodinu, do kdy nejpozději musí být projektová žádost předložena a odkaz, kde najít 
podrobnější informace, adresy a kontakty na odpovědné implementační orgány. 
Součástí výzvy je popis vyhlašované oblasti podpory a přesný výčet oprávněných 
žadatelů. Výzva může být časově neomezená (tzv. průběžná) případně časově omezená 
(tzv. kolová). [14] 
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Graf 4.1 Schéma systému řízení operačních programů v České republice.[6] 
 
AUDITNÍ ORGÁN 
Má roli tzv. "hlídače", který je nezávislý na 
činnosti řídícího orgánu a Platebního  
a certifikačního orgánu, a to z důvodu 
kontroly a ověřování výkonů uvedených 
orgánů. Odpovídá za to, aby uvedené 
orgány plnily svou funkci správně. V ČR je 
tímto výkonem pověřeno Ministerstvo 
financí ČR. ŘÍDÍCÍ ORGÁN 
Nese nejvyšší odpovědnost za realizaci OP. 
Pro každý OP je určen jeden řídící orgán, který 
sleduje dodržování zásad OP a zda je pomoc  
z fondů EU poskytována správně a efektivně. 
V ČR jsou řídícími orgány příslušná 
ministerstva nebo regionální rady. 
MONITOROVACÍ VÝBOR 
Je odpovědný za sledování poskytované 
pomoci, schvaluje návrhy na změnu OP. 
Schvaluje kritéria, podle kterých jsou 
vybírány projekty k realizaci. Každý OP má  
z pravidla vlastní monitorovací výbor, 
přičemž jeho členy jsou zástupci příslušných 
řídících a koordinačních subjektů a partnerů 
(např. odbory ministerstev, kraje, obce, 
apod.). 
ZPROSTŘEDKUJÍCÍ SUBJEKTY 
Řídící orgán jim předává některé své činnosti, 
aby byly záměry OP dobře naplňovány. Mají 
na starost výběr projektů, které v průběhu 
realizace kontrolují a vyhodnocují, informují 
potenciální realizátory o možnostech 
financování, konzultují s žadateli projektové 
záměry. 
PŘÍJEMCI 
Příjemci (podnikatelé, obce, neziskové organizace, apod.) odpovídají za zajištění realizace projektů, 
předkládání návrhů projektů řídícím nebo zprostředkujícím orgánům, se kterými následně uzavírají 
smlouvu o poskytnutí pomoci. Musí zabezpečit, aby finanční prostředky pomoci byly vydány  
v souladu s pravidly. Projekt, který realizují, slouží buď k jejich užitku, nebo k užitku ostatních – 




PLATEBNÍ A CERTIFIKAČNÍ 
ORGÁN 
Je zodpovědný za přijímání plateb z EU  
a následné proplácení projektů konečným 
příjemcům pomoci.  V ČR tuto funkci 
vykonává Ministerstvo financí ČR jako jediný 




Odpovědnost za vedení a správné použití těchto peněžních prostředků je  
v průběhu čerpání finanční podpory fondů Evropské unie přesunuta zcela na členský 
stát. Ten vytváří další instituce a orgány, které se pak zabývají jednotlivými činnostmi 
nezbytnými k tomu, aby se peníze z fondů dostaly k příjemcům podpory, tedy 
ke konkrétním realizátorům projektu. [6] 
4.3.5.1 Operační program Životní prostředí (EFRR, FS) 
Zatímco v případě ostatních výše uvedených operačních programů bylo 
seznámení se s nimi omezeno pouze na jejich taxativní výčet, operační program Životní 
prostředí úzce souvisí s tématem praktické části práce, a proto je vhodné si tento 
program přiblížit detailněji. 
Tento operační program je a nadále i bude řízen Ministerstvem životního 
prostředí České republiky.  
Cílem operačního programu je zabezpečit ochranu a kvalitní a zdravé prostředí 
pro život obyvatel České republiky, za současné podpory efektivního využívání zdrojů 
a eliminace negativních dopadů lidské činnosti na životní prostředí a s tím související 
redukcí dopadů změn klimatu. V České republice je ve srovnání s ostatním operačními 
programy podle výše ﬁnančních prostředků, druhým největším operačním programem. 
Podstatou, tzn. hlavními problémy, k jejichž řešení je tento operační program 
určen, a to jak v programovacím období, tak v tom nastávajícím je ovzduší, voda, 
odpady a ekologické zátěže, biodiverzita, krajina a půda, opatření pro případ 
mimořádných událostí v oblasti životního prostředí. 
Stěžejní iniciativou EU je „Evropa méně náročná na zdroje“, kde životní 
prostředí zaujímá jednu z nejdůležitějších oblastí, proto je Operační program Životní 
prostředí zaměřen právě na následující aktivity: 
- dobudování chybějících velkých infrastruktur životního prostředí a zvýšení 
konkurenceschopnosti regionů vyřešením jejich environmentálních problémů. 
- Podpora klíčové environmentální infrastruktury v České republice. 
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- Relevantní zabezpečení priorit strategie Evropa 2020 (20% snížení 
skleníkových plynů, 20% podíl obnovitelných zdrojů energie, 20% energetická 
účinnost), především horizontálního charakteru a vyrovnávání negativních 
dopadů v oblasti životního prostředí. [15]  
Prioritní osy operačního programu Životní prostředí 2014-2020  
- Zlepšování kvality vody a snižování rizika povodní 
- Zlepšování kvality ovzduší v lidských sídlech 
- Odpady a materiálové toky, ekologické zátěže a rizika 
- Ochrana a péče o přírodu a krajinu  
- Energetické úspory 
- Technická pomoc 
Kdo může žádat o dotaci 
Žadatelem o přidělení příspěvku na ekologické projekty můžou být obce 
a města, organizace státní správy a samosprávy, výzkumné a vědecké ústavy, právnické 
a fyzické osoby i neziskové organizace.  
Výše podpory 
Dotace může dosahovat až 90 % z celkových způsobilých výdajů na projekt, 
když podmínkou u veškerých projektů je veřejné spoluﬁnancování. Příjemci mohou 
čerpat ﬁnanční podporu již v průběhu realizace projektu na vystavené a dodavatelům 
neuhrazené faktury. Podpora je poskytována také na financování předinvestičních fází 
projektů, a to na přípravu projektu a žádosti. Projekty mohou být omezeny minimální 
hranicí nákladů, která se liší podle druhu projektu. [16] 
4.3.6 Obecné dotační principy 
Pro úspěšné vyřízení, tj. získání dotace je nezbytné dodržovat předem určený 
postup a zásady nutné pro úspěšnou realizaci projektu, které jsou stanoveny takzvanými 
obecnými dotačními principy.  
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Způsobilé výdaje – ne na všechny výdaje v rámci projektu lze získat dotace. 
Některé z těchto výdajů jsou výdaji tzv. nezpůsobilými a příjemce je musí hradit sám. 
Seznam způsobilých a nezpůsobilých výdajů je vždy daný pro konkrétní dotační 
program a výzvu.  
Výše podpory – část finančních prostředků je určena procentuálně ze 
způsobilých výdajů a liší se v závislosti na dotačním programu a subjektu žadatele. 
Pravidla pro výběr dodavatelů – pravidla pro výběr dodavatelů jsou definována 
podmínkami pro konkrétní dotační program a v případě veřejného sektoru se zároveň 
musíte řídit zákonem o veřejných zakázkách. 
Publicita projektu – jedná se o povinnost příjemce informovat veřejnost,  
že projekt byl spolufinancován ze strukturálních fondů Evropské unie. 
Udržitelnost projektu – je to doba, po kterou je nutné udržet výstupy projektu. 
Tato doba je vždy dána pro konkrétní dotační program, a pohybuje se většinou mezi  
3 až 5 lety. Naplňování a udržení hodnot výstupů může být předmětem kontroly ze 
strany příslušných institucí. Při nesplnění povinnosti udržitelnosti může být žadatel  




5 METODY HODNOCENÍ EFEKTIVNOSTI INVESTIC 
Přestože pro veřejný sektor není vždy prioritou při posuzování investičního 
projektu jeho ekonomická efektivnost, je její zhodnocení ex ante nedílnou součástí 
projektu v předinvestiční fázi projektu, a to zpravidla jako součást studie 
proveditelnosti.  
V rámci hodnocení efektivnosti veřejného investičního projektu jde především  
o to, aby byl veřejným činitelům podílejícím se na rozhodování o pořízení investice 
předložen dostatečný podklad a objem informací k tomu, na jejichž základě by se mohli 
efektivně rozhodnout. 
Aby byly veřejné projekty správně posouzeny, mělo by být v jejich hodnocení 
vystiženo co nejširší spektrum faktorů a podnětů, které mohou mít vliv na tvorbu 
a průběh projektů. „Ekonomickým hodnocením veřejných politik a výdajových 
programů rozumíme takové postupy, které poskytují informace o ekonomicky 
racionálním použití vzácných zdrojů s ohledem na stanovené cíle“. [7, str. 38]  
Je tedy nutné porovnat veškeré jejich efekty, náklady a přínosy pro společnost,  
a to včetně dopadů na splnění stanovených cílů. Jedněmi ze základních ekonomických 
kritérií pro hodnocení a kontrolu veřejných projektů jsou tzv. kritéria 3E (economy, 
effectiveness, efficiency) neboli hospodárnost, efektivita a účelnost. 
Efektivnost je zákonem o finanční kontrole definována jako „takové použití 
veřejných prostředků, kterým se dosáhne nejvýše možného rozsahu, kvality a přínosu 
plněných úkolů ve srovnání s objemem prostředků vynaložených na jejich plnění“, 
a účelnost pak jako „takové použití veřejných prostředků, které zajistí optimální míru 
dosažení cílů při plnění stanovených úkolů“. 
Základním faktorem pro rozdělení metod hodnocení efektivnosti investic při 
použití tzv. kriteriálních ukazatelů je časové hledisko.  Pomocí kritérií - ukazatelů lze 
posoudit návratnost prostředků do investičního projektu vložených. Metody, při nichž je 
časové hledisko opomíjeno, se nazývají metodami statickými a naopak dynamickými 
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pak jsou ty, kdy je k časovému faktoru přihlédnuto a tento je při výpočtech zohledněn 
prostřednictvím tzv. diskontace.   
5.1 Vstupní údaje pro výpočet ekonomické efektivnosti 
V této práci budou popsány některé z metod hodnocení ekonomické efektivnosti 
investičního projektu, nejprve je však vhodné se stručně zmínit i o vstupních údajích 
potřebných k jejich aplikaci. Jedná se o peněžní toky generované projektem ve všech 
jeho etapách a dále pak o diskontní sazbu projektu. 
5.1.1 Peněžní toky projektu 
Stanovit peněžní toky u projektu je jedním z nejobtížnějších úkolů při hodnocení 
ekonomické efektivnosti investičních projektů, avšak nezbytné pro výpočet těch 
nejdůležitějších kriteriálních ukazatelů ekonomické efektivnosti investičních projektů. 
Chybné stanovení peněžních toků by mohlo vést k nesprávným rozhodnutím o přijetí či 
zamítnutí investičního projektu. 
Peněžní tok (Cash Flow) projektu pro hodnocení jeho ekonomické efektivnosti 
je tvořen veškerými příjmy a výdaji, které projekt generuje, resp. vyvolává v průběhu 
svého života, tj. během výstavby, ve fázi provozní a při likvidaci, a to za předpokladu 
plného vlastního financování.  
Ve fázi výstavby se jedná především o výdaje, a to výdaje investičního 
charakteru, tzn. takové, které budou v projektu vázány dlouhodobě. Nelze je však 
ztotožnit s investičními náklady evidovanými v účetnictví. 
Naproti tomu v období provozu se jedná jak o příjmy, tak o výdaje, když příjmy 
jsou tvořeny zejména tržbami za prodej výrobků či služeb, jejichž produkce byla 
předmětem projektu. Výdaje mohou být jak investičního, tak provozního charakteru, 
přičemž investičními výdaji jsou výdaje na dokončení výstavby projektu po jeho 
uvedení do provozu, příp. rozšíření kapacity předmětu projektu a výdaje na obnovu 
některých částí předmětu projektu s dobou životnosti kratší než je celková doba 
životnosti projektu.  
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Výdaje v období provozu jsou tvořeny např. výdaji na nákup materiálů a energií, 
za pořízení surovin a osobními náklady. 
Ve fázi likvidace se podobně jako ve fázi provozní může jednat jak o příjmy, tak 
o výdaje spojené např. s výdaji na demontáž zařízení, když příjmem by mohl být 
například prodej pozemku. [5]   
5.1.2 Diskontní sazba projektu 
Diskontní sazba projektu představuje investorem očekávanou výnosnost projektu 
a zároveň je v ní zahrnuto i riziko spojené s investovaným kapitálem. Je jedním 
z nejdůležitějších faktorů v investičním rozhodování. 
Obecně lze říci, že diskontní sazbou je vyjádřen potencionální výnos variantní 
investiční příležitosti a stanoví tedy minimální požadovanou výnosnost hodnoceného 
investičního projektu. Jedná se v podstatě o již výše uvedený časový faktor v hodnocení 
projektu, neboť zohledňuje časovou hodnotu peněžních toků v průběhu celého životního 
cyklu investičního projektu. [17] 
Velmi zjednodušeně řečeno se jedná o převedení cen nákladů na současnou 
hodnotu pomocí diskontování. Jedním ze vztahů pro výpočet diskontovaných nákladů 
následující vzorec: 
         
(5-1) 
kde:  
ND diskontované náklady projektu 
IC celkové investiční náklady (Investment Cost) 
VD diskontované roční provozní náklady minus odpisy 
Výhodnějším projektem je ta varianta, který má nižší diskontované náklady. 
Skutečnou hodnotu diskontní sazby je možné získat různými způsoby a metodami. 
Vzhledem k tomu, že jako variantní řešení finančního zajištění konkrétního veřejného 
investičního projektu bude využití dotací ze Strukturálních fondů Evropské unie, je 
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vhodné na tomto místě uvést, že z důvodu vzájemné srovnatelnosti jednotlivých 
projektů mezi sebou stanovil poskytovatel dotací pro účely zpracování CBA jednotnou 
diskontní sazbu s tím, že tato sazba může být průběžně aktualizována. Pro přijímání 
žádostí o finanční pomoc ze SROP byla tedy  dlouhodobá reálná společenská diskontní 
sazba pro diskontování C&B stanovena ve výši 5% p.a. [18] 
5.2 Statické metody  
Statické metody jsou pro hodnocení ekonomické efektivnosti projektu 
používány zejména v těch případech, kdy se jedná o projekty méně významné 
a s krátkou dobou životnosti, a to právě z důvodu, že se při výpočtu, jak již bylo výše 
uvedeno, nepřihlíží k časovému faktoru.  Tyto metody pak můžeme v podstatě rozdělit 
na dvě části, a sice na posouzení výnosů investice a posouzení nákladů investice. Jejich 
výpočet je sice oproti metodám dynamickým výrazně jednodušší, nicméně je to na úkor 
vypovídací schopnosti vypočtených ukazatelů. V této kapitole budou právě s ohledem 
na omezenou vypovídací hodnotu při posuzování projektů, oproti metodám 
dynamickým podrobněji popsány pouze ty statické metody hodnocení ekonomické 
efektivnosti projektu, které bývají v praxi využívány nejčastěji, a to především pro 
jednoduchost jejich výpočtu.   
5.2.1 Doba návratnosti 
Výslednou hodnotou výpočtu tohoto ukazatele je doba, za kterou se vynaložené 
náklady na realizaci projektu tzv. zaplatí, a sice pomocí peněžních toků vytvořených 
v provozní fázi projektu. Matematický výpočet je pak založen na podílu celkových 
investičních nákladů a ročního cash flow projektu: 






PB doba návratnosti  (Pay Back Metod) 
IC celkové investiční náklady (Investment Cost) 
CF průměrný roční peněžní tok (Cash Flow) 
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 1  
 (5-3) 
kde: 
CFi peněžní tok v i-tém roce 
n počet let životnosti projektu (i = 1, …, n) 
Dobu návratnosti lze vypočítat i postupným kumulováním peněžních toků do 
doby než bude dosaženo celkových vstupních nákladů investičního projektu. Doba 
návratnosti se pak bude nacházet v roce, kdy bude této hodnoty dosaženo. [s] Vzhledem 
k tomu, že v tomto případě jde o kumulaci diskontovaných cash flow, nazýváme 
vypočtenou hodnotu diskontovanou dobou návratnosti, když přesná doba návratnosti se 
nachází v intervalu dvou po sebe jdoucích let, ve kterém je přesně určena doba 
návratnosti. Výpočet můžeme provádět podle následujícího vztahu:  
      
        




PB doba návratnosti  (Pay Back Metod) 
IC celkové investiční náklady (Investment Cost) 
CFkl peněžní tok kumulované spodní hranice intervalu 
CF2 roční peněžní tok spodní hranice intervalu 
n1 počet let spodní hranice intervalu  
Rozhodovací zásadou pro přijetí či nepřijetí projektu je, že hodnota vypočteného 
ukazatele by měla být větší než doba životnosti hodnoceného projektu. [16] 
Obecně lze říci, že čím je doba návratnosti kratší, tím je projekt hodnocen 
příznivěji. Znamená to, že prostředky, které investor do projektu vložil, se mu vrátí 
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dříve. Nicméně je třeba vzít v úvahu i skutečnost, že tato metoda nezohledňuje hodnotu 
výnosů po vypočtené době návratnosti, které mohou mít jak tendenci stoupající tak 
klesající a mohly by tudíž být jedním z významných hledisek ve fázi investičního 
rozhodování. Dalším negativním důsledkem výpočtu je možné upřednostňování 
krátkodobých projektů před dlouhodobými z důvodu rychlé finanční návratnosti 
vložených prostředků. Tento ukazatel by měl být použit u projektů s krátkou dobou 
životnosti, nebo pro rizikové projekty ohrožené rychlými technickými změnami. 
5.2.2 Průměrná rentabilita 
Průměrná rentabilita, čili metoda výnosnosti investičního projektu, měří 
výnosnost kapitálu použitého k finančnímu zajištění projektu. Velmi zjednodušeně 
řečeno se jedná o poměr mezi ziskem a vloženým kapitálem.  







R průměrná rentabilita 
IC celkové investiční náklady (Investment Cost) 
CF  průměrný roční peněžní tok  
Přestože i tato metoda má své nedostatky, jako např. to že nezohledňuje rozsah 
hodnoceného projektu, je naopak jejím nesporným kladem jednoduchost, když 
k výpočtu není zapotřebí příliš detailních informací. 
Rozhodovací zásadou pro přijetí či nepřijetí projektu je hodnota vypočteného 
ukazatele. Základem při investičním rozhodování je, že by vypočtená hodnota neměla 
být v žádném případě záporná, přičemž čím je jeho hodnota vyšší, tím by měl být 
projekt ekonomicky efektivnější. Zde je nutné podotknout, že toto pravidlo platí 
zejména v soukromém sektoru, neboť ve veřejném sektoru je tento ukazatel vzhledem 
k jejich převládající neziskovosti často právě záporný.   
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5.3 Dynamické metody  
Dynamické metody mají pro zhodnocení ekonomické efektivnosti investičních 
projektů v porovnání s metodami statickými větší vypovídací hodnotu, a to proto, že 
vždy přihlíží k časovému faktoru. Právě z tohoto důvodu se jedná o metody, které jsou 
sice náročnější na výpočet, nicméně pro zhodnocení projektů s dlouhou dobou 
životnosti, a těmi je významnější část projektů ve veřejném sektoru, zcela určitě 
vhodnějšími. 
Jedná se o kritéria založená na tzv. diskontování. Časová hodnota peněz při 
jejich výpočtu hraje významnou roli, neboť určitá částka peněžních prostředků vydaná 
či získaná nyní nemá shodnou hodnotu jako ta samá částka vydaná či získaná 
v budoucnu. Proto při výpočtech dynamickými metodami přistupujeme k diskontování.  
„Technika diskontování tedy slouží k přepočtu peněžních toků (příjmů i výdajů) 
realizovaných v odlišných časových obdobích na jejich současnou hodnotu k témuž 
časovému okamžiku (dnešku) a respektuje odlišnou časovou hodnotu peněz. Peněžní 
toky převedené na určitého společného jmenovatele (současnou hodnotu) jejich 
diskontováním se pak nazývají diskontované toky, úroková míra se obecně označuje 
jako diskontní sazba.“ [5,str.74] 
5.3.1 Čistá současná hodnota  
Tento ukazatel je v současné době považovaný za jeden z nejvhodnějších 
a nejpřesnějších způsobů, kterými se hodnotí ekonomická efektivnost investičních 
projektů. Mezi nesporné výhody, pro které je při stanovení efektivnosti využíván, patří 
zejména to, že do výpočtu jsou kromě účetního zisku zahrnuty taktéž příjmy projektu po 
celé období jeho trvání, tzn. všechny jeho fáze.    
Hodnota tohoto ukazatele je v podstatě rozdílem veškerých budoucích příjmů 
investičního projektu a současné hodnoty všech jeho výdajů. Dá se jednodušeji říci, že 
se jedná o součet diskontovaného čistého peněžního toku projektu po celou dobu jeho 
existence, tzn. v období výstavby, provozu i likvidace. [17]  
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Budoucí výnosy investičních projektů tedy nelze pouze jednoduše sečíst, ale je 
nutné je převést, tzv. diskontovat na jejich současnou hodnotu. Pro výpočet převodu je 
možné použít následující vztah: 
   ∑
   
(   ) 
 




PV současná hodnota projektu (Present Value) 
CFi hotovostní toky v jednotlivých letech projektu (Cash Flow) 
i počet let od 1 do n 
r diskontní sazba (variantní náklad kapitálu) v %/100 
Pokud bychom chtěli předchozí vztah rozložit pro názornější prezentaci výpočtu 
s ukazatelem diskontního faktoru, použili bychom následující vzorec: 
          
(5-7) 
kde:  
DF diskontní faktor, který je dán vztahem:  
   
 
(   ) 
 
(5-8) 
Čistou současnou hodnotu potom stanovíme následujícím vztahem:  
          
(5-9) 
kde:  
NPV čistá současná hodnota (Net Present Value) 
IC náklady na pořízení investice (Investment Cost) 
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Rozhodovací pravidlo pro NPV [16] 
Hodnota ukazatele Výklad 
0 ≤ NPV Projekt je akceptovatelný 
0 > NPV Projekt není akceptovatelný 
 
Rozhodovací zásadou pro přijetí či nepřijetí projektu je opět hodnota 
vypočteného ukazatele. Projekty, kde čistá současná hodnota je kladná, příp. nulová 
můžeme doporučit jako akceptovatelné. Znamená to totiž, že náklady do projektu 
vložené se investorovi po dobu životnosti projektu vrátí v podobě jeho 
vyprodukovaných výnosů. Při hodnocení variantních návrhů by pak měla být zvolena ta 
varianta, kdy čistá současná hodnota je vyšší. V případech, kdy ukazatel je nulový, není 
pro investora důležité, zda projekt následně realizuje, neboť projekt nezvýší cenu firmy 
v tržním prostředí. [16] 





Při posuzování projektu na základě ukazatele čisté současné hodnoty je však 
také nezbytné, aby se jednalo o projekty souměřitelné, tak aby bylo zaručeno, že bude 
zvolena opravdu ta z variant, která bude pro investora výhodnější.  
5.3.2 Index rentability  
Tento ukazatel je ve své podstatě velmi podobný ukazateli čisté současné 
hodnoty, avšak s tím rozdílem, že index rentability je relativní povahy. Jedná se 
o vyjádření velikosti současné hodnoty příštích příjmů projektu, připadající na jednotku 
investičních nákladů přepočtených na současnou hodnotu. Jinými slovy řečeno, nám 
říká, kolik budoucích příjmů přepočtených na jejich čistou současnou hodnotu nám 
přináší 1 Kč vložených investičních výdajů také přepočtených na čistou současnou 
hodnotu. [5] 
Matematicky je index rentability vyjádřen následujícím vztahem: 
   





IR index rentability (Profitability Index) 
NPV čistá současná hodnota (Net Present Value) 
IC celkové investiční náklady (Investment Cost) 
Z předchozího odstavce je patrné, že index rentability je úzce vázán, jako 
doplňující prvek na čistou současnou hodnotu. Jestliže je hodnota čisté současné 
hodnoty rovna 0, nabývá index rentability hodnotu 1. Pokud je hodnota čisté současné 
hodnoty větší než 0, má index rentability hodnotu větší než 1, zatímco při záporné 
hodnotě čisté současné hodnoty je index rentability investičního projektu menší než 1. 
Rozhodovací pravidlo pro IR [16] 
Hodnota ukazatele Výklad 
1 ≤ IR Projekt je akceptovatelný 
1 > IR Projekt není akceptovatelný 
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Projekt by tudíž měl být z pohledu investora realizován v případě, že index 
rentability je větší než 1, když jeho ekonomický přínos pro investora stoupá úměrně 
s tím, jak jeho hodnota přesahuje jednotku. 
Využití kritéria nabývá na významnosti zejména v případech, kdy investor má 
v plánu realizaci více projektů, ale pro nedostatek finančních prostředků může 
realizovat jen některé z nich, pak je právě tento ukazatel jeden ze zásadních pro přijetí 
investičního rozhodnutí. [5] 
5.3.3 Vnitřní výnosové procento 
Vnitřní výnosové procento IRR je možné chápat jako výnosnost, nebo – li 
rentabilitu projektu, po dobu jeho života. Je založeno na diskontní sazbě, tzn. když bude 
hodnota čisté současné hodnoty rovna nule, a vnitřní výnosové procento  bude 
uvažováno jako diskontní sazba r, pak platí následující vztah:  
    ∑
    
(   ) 
 




NPV čistá současná hodnota (Net Present Value) 
NCFi výnosy projektu v jednotlivých letech 
Vlastní výpočet vnitřního výnosového procenta je však ve srovnání s výpočtem 
čisté současné hodnoty podstatně složitější, a to proto, že je nutné řešit rovnici n-tého 
stupně, kde n je doba životnosti projektu. [17]  
        
    
|    |  |    |
 (      ) 
(5-12) 
kde: 
IRR vnitřní výnosové procento projektu 
NPV+ kladná čistá současná hodnota při diskontní sazbě r1 
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NPV- záporná čistá současná hodnota při diskontní sazbě r2 
r1 diskontní sazba, při které je ještě čistá současná hodnota projektu kladná 
r2 diskontní sazba, při které už je čistá současná hodnota projektu záporná 
V praxi je v současnosti nejsnadnějším způsobem použít pro výpočet dostupné 
počítačové programy, např. EXCEL. V případě, že počítačový program nemáme 
k dispozici, je možné výpočet provádět ručně, a to opakovanými propočty čisté 
současné hodnoty při odhadnutých hodnotách diskontní sazby.  
Dalším ze způsobů, jak určit hodnotu vnitřního výnosového procenta, je grafické 
znázornění pomocí grafu. Tento postup je založena na výpočtu několika hodnot čisté 
současné hodnoty s dosazením odhadnutých diskontních sazeb, kdy na vertikální osu 
vynášíme vypočtené hodnoty NPV a na vertikální osu pak hodnoty odpovídajících 
diskontních sazeb. V místě, kde křivka protne osu x, se pak přibližně nachází hodnota 
vnitřního výnosového procenta. [5] 





Pokud je hodnota ukazatele vyšší než odhadovaná diskontní sazba je možné 
projekt považovat za přijatelný.  
Rozhodovací pravidlo pro IRR [16]  
Hodnota ukazatele Výklad 
0 ≤ IRR Projekt je akceptovatelný 
0 > IRR Projekt není akceptovatelný 
Při investičním rozhodování o přijetí či nepřijetí projektu by měl být vybrán ten 
z projektů, kde hodnota IRR je vyšší.  
5.4 Analýza nákladů a užitků (CBA) 
Je jedním z nástrojů, které jsou v praxi používány při hodnocení veřejných 
investičních projektů, a to z toho důvodu, že veřejné projekty nelze hodnotit pouze na 
základě ekonomické efektivnosti, neboť se jedná ve větší míře o projekty neziskové, 
a v rámci jejich hodnocení je nutné přihlížet i k socioekonomickým vlivům na 
společnost.  
Primárním důvodem, proč jsou veřejné investiční projekty realizovány, není 
dosažení zisku, ale přínos společnosti jako celku, proto dopady, které jsou v rámci 
analýzy posuzovány, jsou obtížně ocenitelné a kvantifikovatelné. [17] 
Analýza CBA má významnou roli zejména u veřejných investičních projektů 
spolufinancovaných z fondů Evropské unie, kdy je její použití upraveno legislativou 
Evropské unie, a to Nařízením rady ES č. 1083/2006. Tímto nařízením je definováno, že 
pro velké projekty2 je pro posouzení projektu mimo jiné povinnosti také zpracování 
analýzy nákladů a užitků. Co se týče legislativy v České republice, řeší tuto oblast 
Ministerstvo pro místní rozvoj, a to na základě usnesení Vlády České republiky 
č. 198/2006, a to metodicky prostřednictvím Národního orgánu pro koordinaci. Řídícím 
orgánem, kterým jsou pro jednotlivé operační programy příslušná ministerstva, pak jsou 
vydávané příslušné směrnice k použití CBA. 
                                                 
2
 Dle části 2, čl. 2 Nařízení rady ES č. 1083/2006 jsou velké projekty ty, které jsou financované z ERDF 




5.4.1 Podstata metody CBA 
Při posouzení metodou CBA je nutné nejprve identifikovat subjekty (beneficienty 
řešeného projektu), kterým projekt užitky či náklady bude přinášet a užitky a náklady, které 
projekt jeho realizací přinese společnosti jako celku. Jelikož potenciálních beneficientů 
bývá v případě veřejných investičních projektů mnoho, vyplývá z toho, že je i velice 
rozdílných druhů užitků a nákladů, které mohou mít na efektivnost projektu větší či menší 
vliv. Proto je nutné jednotlivé užitky a náklady související s projektem co možná 
nejpřesněji vymezit a definovat, aby nebyly opomenuty ty užitky či náklady, které by na 
hodnocení projektu mohly mít výraznější vliv a tyto následně kvantifikovat a zajistit jejich 
měřitelnost.  
Hodnocení ekonomické efektivnosti veřejných projektů metodou CBA je založené 
na převedení všech významných užitků a nákladů na peněžní toky. Ohodnocení nefinančně 
vyjádřených užitků a nákladů peněžními jednotkami je tím krokem, který předchází 
skutečnému stanovení ekonomické efektivnosti a zároveň tím krokem, který je z celé 
analýzy tím nejnáročnějším [17] 
5.4.2 Doporučená struktura CBA 
Protože nebyla dosud stanovena závazná obecná struktura analýzy nákladů 
a užitků, je možné se v praxi setkat s několika možnými způsoby jejího strukturování. 
Vždy je však nutné při jejím zpracování přihlížet zejména na účel, pro který je 
zpracovávána. Ministerstvo pro místní rozvoj ve své metodické příručce doporučilo 
následující strukturu: 
- Definice podstaty projektu (vymezení předmětu investice, jejích etap, skladby 
výstupů, předpokládané fáze projektu včetně doby jejich trvání a zajištění 
provozní fáze) 
- Vymezení struktury beneficientů (vymezit ty subjekty, na které bude projekt 
dopadat, a to jak v kladném tak v záporném smyslu) 
- Popis nulové a investiční varianty (analýza variantních investičních řešení 
v porovnání s nulovou variantou) 
- Vymezení, členění a kvantifikace relevantních užitků a nákladů pro všechny 
fáze projektu  
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- Oddělení neocenitelných užitků a nákladů a jejich slovní popis 
- Převod ocenitelných užitků a nákladů na hotovostní toky (přidělení hodnoty těm 
nákladům a užitkům, které nejsou vyjádřeny v peněžních jednotkách, a to 
způsobem ocenění pomocí tržních cen, či jedním ze způsobů netržního 
oceňování) 
- Stanovení diskontní sazby (finanční – zpravidla se rovná nákladům příležitosti 
na pořízení kapitálu, sociální diskontní sazba – tuto sazbu můžeme jinak nazvat 
jako náklady příležitosti vyvolané vytlačením soukromé potřeby) 
- Nominální a reálné vyjádření peněžních toků a diskontní sazby (ve stálých 
cenách – tzn. jednoho období, v běžných cenách – jednotlivých období 
životního cyklu projektu) 
- Výpočet kriteriálních ukazatelů (NPV, IR, IRR – viz. předchozí kapitoly) 
- Citlivostní analýza (přístup, kterým lze zjistit míru vlivu jednotlivých hodnot, 
jež do hodnocení projektu vstupují, na výsledné hodnotící ukazatele analýzy) 
- Posouzení projektu na základě vypočtených kriteriálních ukazatelů 
(vyhodnocení podle zvolených kritérií, přičemž v případě parity některých 
z nich je nutné zvolit si ten z nich, který má pro nás větší váhu)  
- Rozhodnutí o přijatelnosti a financování investice (nejzávažnější 
a nejodpovědnější rozhodnutí, které je možné opřít pouze o celou škálu 
relevantních informací k projektu) [17] 
5.5 Metodika pro hodnocení efektivnosti investičních projektů 
Pro zhodnocení investičních projektů se zpracovávají následující ekonomické 
studie, které slouží k vzájemnému posouzení ekonomické a finanční proveditelnosti 
veřejných projektů: 
- Studie příležitosti 
- Předběžná studie proveditelnosti 
- Studie proveditelnosti 
Na základě těchto studií, které jsou vždy prováděny jako hodnocení ex ante, je pak 
prováděno závěrečné vyhodnocení a s tím spojené investiční rozhodnutí.  
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Jejich součástí jsou metody hodnocení ekonomické efektivnosti popsané 
v předchozích kapitolách, proto je na tomto místě vhodné si tyto metody alespoň stručně 
popsat, neboť s tématem této práce souvisí. 
5.5.1 Studie příležitostí 
Jedná se o základní dokument zpracovávaný v předinvestiční fázi investičního 
projektu, nebo spíše soubor informací, kterým je vymezeno několik investičních příležitostí, 
se kterými je v této fázi uvažováno jako s potencionálně ekonomicky výnosnými. Obsahuje 
tedy nejdůležitější informace a odhady budoucího vývoje bez výrazné analytické 
argumentace. 
Účelem této studie je z řady investičních příležitostí zvolit takové, které jsou reálně 
realizovatelné a pouze ty pak budou posuzovány v dalším, již podrobnějším zpracování, a to 
předběžné studii proveditelnosti nebo studii proveditelnosti. 
Výstupem studie je tedy soubor možných investic, které nebyly vyřazeny v této 
přípravné fázi projektu, když důvodem pro vyřazení může být vysoké riziko projektu, nízká 
efektivnost či nadměrná kapitálová náročnost. [18] 
5.5.2 Předběžná studie proveditelnosti 
Tato studie by se dala nazvat jako mezistupeň mezi studií proveditelnosti a studií 
příležitostí. Její struktura je podobná se studií proveditelnosti, zásadním rozdílem je 
však podrobnost a přesnost zpracování. 
Studie obsahuje strategii projektu, jeho technické a technologické řešení, 
marketingovou koncepci, umístění a kapacitu projektovaného provozu, personální 
a organizační uspořádání se stručným harmonogramem realizace. Všechny tyto 
informace jsou na nízké úrovni podrobnosti převedeny na finanční toky. 
Tato studie slouží jako podklad investorovi pro rozhodnutí, zda do projektu 
investovat další finanční a jiné zdroje ne dopracování podrobné studie proveditelnosti, 
nebo případně zda již nepokračovat a projekt zastavit. [18] 
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5.5.3 Studie proveditelnosti 
Studie proveditelnosti je základním nástrojem investičního rozhodování. Jejím 
cílem je poskytnout veškeré informace o projektu včetně rizik, na základě kterých 
investor může učinit plně kvalifikované investiční rozhodnutí, tzn. jestli projekt 
přijmout či zamítnout. Jejím smyslem je posoudit všechny realizační varianty a zvážit 
realizovatelnost investičního projektu, tj. poskytnout veškeré podklady pro samotné 
investiční rozhodnutí. 
Studie není podkladem pouze pro investora v otázce realizace projektu, ale 
slouží i jako podklad pro případného věřitele, či poskytovatele dotace.  Aktualizací 
studie je pak podkladem pro projektový management ve fázi investiční a provozní 
daného investičního projektu. 
5.6 Volba optimálních metod pro praktickou část 
V závěru této části práce, tzn. teoretické, je vhodné stanovit, které z uvedených 
metod hodnocení ekonomické efektivnosti investičního projektu budou aplikovány při 
zpracování následující, dá se říci stěžejní části práce, a to praktické. 
Jak již bylo v předchozích kapitolách uvedeno, v současnosti jsou nejvíce 
preferovány metody, které jednak respektují časovou hodnotu peněz a zároveň jsou 
založeny na kritériu peněžního toku z investice. Pro určení optimální metody je nutné 
vycházet ze základních konkrétních vlastností řešeného investičního projektu. 
Charakteristika investičního projektu řešeného v praktické části diplomové práce, je 
následující: 
- Jedná se hodnocení již provedeného projektu, tzn. hodnocení ex post, s tím že tedy 
nebude předmětem volba variantních technických řešení projektu. 
- Variantní bude pouze finanční zajištění projektu, když předmětem srovnání bude již 
realizovaný způsob financování a způsob navržený, kterým by financování 
realizováno být mohlo. 
- Peněžní toky projektu pro výpočet ekonomické efektivnosti jsou tedy již známé. 
- Životnost projektu je dlouhodobého charakteru. 
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- Z hlediska finančních nákladů na investiční projekt se nejedná o tzv. velký projekt 
dle Nařízení rady ES č. 1083/2006. 
Na základě výše uvedených informací je tedy možné téměř vyloučit statické 
metody, které nepřihlížejí k časové hodnotě peněz, tím bude vyloučeno zkreslení výsledků 
hodnocení, proto bude hodnocení ekonomické efektivnosti provedeno pomocí následujících 
kriteriálních ukazatelů: 
- Doba návratnosti 
- Čistá současná hodnota 
- Index rentability 
- Vnitřní výnosové procento 
Posouzení metodou CBA, tzn. identifikovat subjekty, kterým projekt užitky či 
náklady bude přinášet a užitky a náklady, které projekt jeho realizací přinese společnosti 
jako celku, není vzhledem k objemu finančních nákladů nutné. 
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6 ZATEPLENÍ ZŠ POHŮRECKÁ 
6.1 Základní informace 
6.1.1 Investor 
Investorem projektu je Statutární město České Budějovice. 
České Budějovice jsou se svými téměř sto tisíci obyvateli3 a katastrální rozlohou 
5 555 ha největším městem Jihočeského kraje a zároveň i jeho hospodářským, správním 
a kulturním centrem.  
Vzhledem ke své rozloze a poměrně velkému počtu obyvatel musí město 
vynakládat každoročně nemalé finanční prostředky z rozpočtu na výdaje spojené s jeho 
rozvojem, potažmo tedy na investiční projekty. 
Rozpočet města 
Kapitálové výdaje v rozpočtu města zahrnují v dostatečné výši prostředky na 
vlastní investice města, jak je patrné z tabulky 6.1, která obsahuje základní údaje  
o příjmech a výdajích v rozpočtu Statutárního města České Budějovice v období 
zpracování projektu. Rozpočet kapitálových výdajů pro rok 2012 činí 543 000 tis. Kč  
(v roce 2010 –748 714,9 tis. Kč, v roce 2011 –730 928,72 tis. Kč). 
Tabulka 6.1 Přehled rozpočtu města v období zpracování projektu [19] 
                                                 
3
 Na základě informací ČSÚ ze sčítání lidu v roce 2011, údaje k 26. 3. 2011 – 93 715 obyvatel 
Položka v rozpočtu 
2010                    
[tis. Kč] 
2011                    
[tis. Kč] 
2012                    
[tis. Kč] 
Návrh 2013         
[tis. Kč] 
Příjmy celkem 2 201 644 2 200 037 1 984 806 1 651 951 
Financování celkem 180 139 - 76 139 - 204 207  299 591 
Úhrn zdrojů 2 381 783 2 123 898 1 780 599 1 951 542 
Běžné výdaje 1 633 068 1 606 289 1 337 792 1 382 654 
Kapitálové výdaje 748 715 517 609 442 807 568 888 
Výdaje celkem 2 381 783 2 123 899 2 780 599 1 951 542 
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6.1.2 Základní škola Pohůrecká 
Základní škola Pohůrecká je jednou z 14-ti základních škol zřizovaných 
investorem a nachází se ve východní okrajové části města České Budějovice – Suché 
Vrbné. Tato škola byla založena již v roce 1963, kdy byly postaveny první dvě z budov, 
kterých je v současné době v areálu celkem šest, z nichž tři slouží výhradně pro výuku 
žáků. Dalšími pak jsou objekt školní družiny s malou tělocvičnou pro 1. a 2. třídy, dále 
pak tělocvična a v neposlední řadě i jídelna s kuchyní, která kromě zajištění stravování 
žáků školy umožňuje i nákup obědů pro obyvatele přilehlého okolí.  Rozsáhlý školní 
areál doplňuje atletický ovál s umělým povrchem, chodníky a komunikace, asfaltové 
hřiště a zatravněné plochy se vzrostlými stromy a okrasnými dřevinami. 
Z hlediska organizačního a ekonomického se jedná o příspěvkovou organizaci 
Statutárního města České Budějovice, které je jejím zřizovatelem. Jedná se tedy  
o neziskovou organizaci se samostatnou právní subjektivitou. Jako příspěvková 
organizace hospodaří základní škola s finančními prostředky získanými jednak vlastní 
činností a zároveň i těmi poskytnutými od jiných osob, především pak jejím 
zřizovatelem, který vykonává kontrolu nad jejím hospodařením. 
6.2 Účel a popis projektu 
6.2.1 Účel projektu 
Hlavním účelem projektu bylo zmírnit energetickou náročnost budov areálu 
základní školy a z ekonomického hlediska s tím spojené snížení nákladů na jeho provoz, 
zejména v zimních měsících, kdy náklady na vytápění budov zemním plynem byly 
vzhledem k době jejich vybudování, kdy technologické postupy a způsoby provádění 
staveb běžně nezahrnovaly opatření obvodových stěn tepelnou izolací a nebyla ani 
vyvinutá, či dostupná technologie výroby oken s izolačními dvojskly, resp. trojskly, 
neúměrně vyšší oproti dnešním požadavkům na energetickou náročnost staveb.  
Dalším, neméně významným produktem investičního projektu bylo i zvýšení 
pohody užívání vnitřních prostor budov zaměstnanci školy a žáky, a to zejména pak 
v letních měsících, kdy tepelná izolace naopak chrání stavbu před účinky intenzivního 
tepelného záření, a ve třídách, zejména těch, které jsou orientované k jižní světové 
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straně, se pak mohly vnitřní teploty vyšplhat na takovou úroveň, kdy podmínky výuky 
byly značně ztížené jak pro učitele, tak pro žáky.  
Poslední neopominutelným hlediskem účelnosti projektu je i estetická stránka 
věci, tzn. nevyhovující a zastaralý vzhled všech staveb v areálu školy. Nové řešení 
barevnosti fasády, oproti původní zašlé šedi v kombinaci s dříve populárním břizolitem, 
je vhodnější pro tento typ zařízení. 
Realizace projektu, představuje jeho významnou regeneraci, resp. zhodnocení 
základní školy ze stavebně technického, estetického a funkčního hlediska. Projektem se 
zlepšila energetická náročnost budov a jejich celkový technický stav. Realizace projektu 
byla klíčová pro zvýšení kvality užívání celého školského zařízení, jako celku.  
6.2.2 Popis stavební části projektu 
Stavební práce prováděné v rámci investičního projektu se v projektové 
dokumentaci, kterou zpracoval Projektový atelier AD, s.r.o., člení na následující 
stavební objekty: 
SO 02 Pavilon I.  
SO 03 Pavilon II.  
SO 04 Pavilon III.  
SO 05 Družina  
SO 06 Tělocvična  
SO 07 Jídelna  
SO 08 Šatny a chodby  
Stavební objekt SO 07 není předmětem hodnocení ekonomické efektivnosti 
v této diplomové práci, neboť v době jejího zpracování nebyly, vzhledem k jeho 




Obrázek 6.1 Areál Základní školy Pohůrecká 
 
Souhrnný popis stavebních prací 
Dodavatelem stavebních prací byla společnost IZOLTECHNIK CZECH s.r.o. 
a stavební práce prováděné v rámci řešeného investičního projektu spočívaly zejména 
v zateplení obvodových plášťů stávajících staveb a výměně těch výplní otvorů, které 
dosud nebyly vyměněny v rámci investičních projektů předcházejících této rozsáhlé 
investiční akci. Detailní stavebně technické řešení není předmětem této práce, proto je 
následující popis stavebních prací popsán pouze zjednodušeně a obecně  
v rámci projektu jako celku. 
 Tepelně technické vlastnosti konstrukcí nevyhovovaly současným požadavkům 
na energetickou náročnost budov, což bylo dáno stářím, technickým provedením  
a druhem použitých materiálů při budování konstrukcí staveb v šedesátých  
a osmdesátých letech minulého století. Stávající dřevěná okna vykazovala degradaci 
materiálu vlivem stáří.  
Stavební práce byly prováděny ve zhruba stejném rozsahu na všech objektech, 
když stávající hmota a dispoziční řešení objektů zůstalo zachováno. Zateplení a s tím 
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spojené udržovací práce byly prováděny jak u vrchních částí staveb, včetně zastřešení, 
tak částečně i u stávajících základových konstrukcí, které byly navíc opatřeny novou 
hydroizolací.  
Zateplení základových pasů bylo prováděno extrudovaným polystyrenem  
tl. 110 mm vhodným pro izolování podzemních stěn, kdy součinitel tepelné vodivosti 
pro tento materiál  je max. 0,04 W/mK.  
Pro zateplení obvodových plášťů všech řešených staveb byl použit kontaktní 
zateplovací systém se 120 mm, resp. 140 mm tlustou izolací z fasádního polystyrenu se 
součinitelem tepelné vodivosti  max. 0,04 W/mK. Pro zateplení ostění, nadpraží  
a parapetů všech stavebních otvorů byl použit stejný systém v tl. 30 mm a pod parapetní 
plechy pak bylo použito 20 mm minerální vlny minimálně stejných tepelně izolačních 
vlastností.  
U střešních konstrukcí těch z řešených staveb, u kterých bylo nutné provést 
zateplení, byla na stávající střešní krytinu z asfaltových modifikovaných pásů kladena 
nová vrstva izolantu v tl. 160 mm, resp. 200 mm (minerální rohož nebo polystyren), na 
který se položilo nové hydroizolační souvrství (PVC folie). Klempířské prvky byly 
provedeny z titanzinkového plechu.  
Pro venkovní omítky všech zateplených budov byla použita silikonová 
probarvená pastovitá omítka jemnozrnná s velikostí zrna 1,5 mm – součást 
zateplovacího systému. [20]  








Obrázek 6.2 Realizovaný zateplovací systém [20] 
 
Většina (některé výplně otvorů již byly vyměněny v rámci předcházejících 
investičních projektů) původních dveří a oken byla vyměněna za nová plastová  
s  pětikomorovým rámem a s velmi kvalitním izolačním dvojsklem, kde je mezera mezi 
skly plněna argonem (event. jiným vzácným plynem), a kde je vnitřní sklo opatřeno 
 tzv. tepelným zrcadlem, které teplo odráží zpět do interiéru. Koeficient prostupu tepla 
U  0,9 W/m2k. Při použití plastového rámu je hodnota pro celé okno  
U = min 1,10 W/m2K (1,3 W/m2k) v případě dveří (plných) U = min. 1,7 w/m2k. [20] 
 Vlivem zateplení soklů spolu se základovými pasy bylo nutné, 
v patřičném rozsahu nově předláždit okapové chodníčky stávajícími dlaždicemi 
s vyspádováním od objektů, kdy v případě poškození betonových dlaždic byly špatné 
kusy nahrazeny novými. Zároveň byla jímací vedení a uzemňovací svody odsazena od 
obvodových stěn o tloušťku zateplovacího systému.  
V některých objektech bylo zapotřebí snížit vlhkost zdiva sanačními opatřeními, 
tzn. vzlínání vody v obvodových zdech přerušit.  
Ve všech objektech byly součástí stavebních prací také nové rozvody 
vzduchotechniky v jejich částech.  
56 
 
6.2.3 Energetický audit 
Energetický audit zpracovala na základě zadání ZŠ Pohůrecká společnost 
SEVEn Energy s.r.o. V rámci zpracování auditu, byly mimo jiné zjištěny a vypočteny 
následující převzaté údaje: 
  Klasifikace hodnocení obálek jednotlivých budov   
Z grafu hodnot uvedeného na další straně jsou patrné vypočtené hodnoty 
klasifikačních ukazatelů Cl jednotlivých řešených stavebních objektů, a to jak 
stávajících, tak navržených, tzn. vypočtených s již navrženými stavebními úpravami. 
V následující tabulce pak jsou pak k hodnotám klasifikačních ukazatelů Cl přiřazeny 
slovní klasifikace energetické náročnosti budov. [21] 
 






















Tabulka 6.2 Klasifikace energetické náročnosti budov [21] 
Klasifikační třídy 
Průměrný součinitel prostupu 
tepla obálkou budovy  Slovní vyjádření klasifikační 
třídy 
Uem    [W/(m
2
.K)] 
A Uem≤ 0,5 Uem,N Velmi úsporná 
B 0,5 Uem,N < Uem ≤ 0,75 Uem,N Úsporná 
C 0,75 Uem,N < Uem ≤ 1,0 Uem,N Vyhovující 
D 1,0 Uem,N < Uem ≤ 1,5 Uem,N Nevyhovující 
E 1,5 Uem,N < Uem ≤ 2,0 Uem,N Nehospodárná 
F 2,0 Uem,N < Uem ≤ 2,5 Uem,N Velmi nehospodárná 
G Uem > 2,5 Uem,N Mimořádně nehospodárná 
 
 
Z hodnot v grafu č. 6-1 je zřejmé, že realizací projektu zateplení mělo dojít 
k výraznému snížení energetické náročnosti budov areálu základní školy, když 
z původně nevyhovujících až nehospodárných hodnot se hodnoty ukazatelů Cl posunuly 
směrem dolů do třídy „Úsporná“. 
Zdroj vytápění v ZŠ Pohůrecká 
Součástí areálu základní školy je samostatný objekt centrální teplovodní kotelny 
na spalování zemního plynu. V kotelně jsou umístěny tři teplovodní kotle ČKD Dukla – 
rok výroby 1991 o celkovém výkonu 1,1 MW. V roce 1991 byla kotelna 
rekonstruována.  
Z kotelny jsou vyvedeny dva čtyřtrubkové vývody pro ústřední topení  
a zásobování teplou vodou a teplovodní rozvody jsou vedeny vnitřním prostorem 
budov. [21] 
Součástí zpracovaného energetického auditu bylo i vyčíslení skutečné spotřeby 
zemního plynu v období od roku 2002 do roku 2009 a zároveň předpokládané spotřeby 
zemního plynu po dokončení projektu zateplení budov, tyto údaje budou převzaty  
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a použity pro výpočet výnosů z investičního projektu pro hodnocení jeho ekonomické 
efektivnosti.  
6.3 Fáze projektu 
6.3.1 Předinvestiční fáze 
V přípravné fázi, tzn. v roce 2010 a průběžně do 1. 7. 2011, byl připravován 
projektový záměr na základě energetického auditu, který pro svoji příspěvkovou 
organizaci nechal vypracovat investor, jehož závěrem bylo, že v klasifikaci hodnocení 
obálky budovy jsou z hlediska energetické náročnosti budovy ve třídách D, E.  
Byly nastaveny dílčí aktivity projektu, harmonogram, rozpočet, zajištěno financování 
projektu, získány dokumenty odpovídající potřebám projektového záměru (projektová 
dokumentace, vyjádření stavebního úřadu).  
Milníky předinvestiční fáze byly následující: zpracování projektové 
dokumentace k záměru a výběr dodavatele stavebních úprav. 
6.3.2 Investiční fáze 
Aktivity této fáze projektu, uskutečněné v období od 1. 7. 2010 do 31. 10. 2012, 
jsou do určité míry propojené, navzájem se buď prolínají, nebo na sebe navazují. 
Některé jsou průběžného charakteru, některé jednorázové. Realizovala se stavební část 
projektu na základě provedení výběrového řízení na dodavatele stavby, průběžně 
probíhal technický dozor a kontrola BOZP, autorský dozor, ukončil se a vyúčtovával se 
projekt.  
Milníky investiční fáze byly: zahájení fyzické realizace projektu zahájením 







Obrázek 6.3 Budova Školy při realizaci projektu 
 
6.3.3 Provozní fáze 
Aktivity provozní fáze zahrnují již vlastní „provoz“ zateplených budov areálu 
základní školy, tzn. užívání staveb žáky a vyučujícími, a to v kvalitnějším prostředí, kde 
byly odstraněny základní technické a estetické nedostatky. Provozní fáze byla již 
zahájena 1. 11. 2012. V provozní fázi je zajištěn běžný provoz školy.  
Milníky této fáze jsou zejména zajištění běžného, každodenního „provozu“ 
základní školy. 




6.4 Hodnocení ekonomické efektivnosti projektu 
Volba metod pro zhodnocení ekonomické efektivnosti tohoto konkrétního veřejného 
investičního projektu byla již provedena v kapitole 5.6 na str. 47.  
Na základě stručné charakteristiky projektu byly vybrány zejména metody 
dynamické, tzn. takové, které jednak respektují časovou hodnotu peněz a zároveň jsou 
založeny na kritériu peněžního toku z investice, a to pomocí následujících kriteriálních 
ukazatelů: 
- Doba návratnosti 
- Čistá současná hodnota 
- Index rentability 
- Vnitřní výnosové procento 
Pro samotný výpočet kriteriálních ukazatelů budou v následujících kapitolách 
nejprve zrekapitulovány, či vypočteny vstupní proměnné, kterých je zapotřebí pro dosazení 
do příslušných vzorců uvedených v teoretické části práce. 
6.4.1 Investiční náklady projektu 
Výše celkových investičních nákladů byla stanovena na základě dostupných 
informací investora, a to konkrétně údaje o zařazení dokončené investice do evidence 
dlouhodobého majetku, když celková výše nákladů na investiční projekt „Zateplení ZŠ 
Pohůrecká je 22 246 171 Kč, včetně DPH. 
Veškeré náklady na pořízení investičního projektu zajistil investor z vlastních 
zdrojů, tzn. z prostředků na kapitálové výdaje v rozpočtu města. 
Rozdělení nákladů projektu podle jednotlivých dodavatelů jeho dílčích částí a jejich 
procentuálně vyjádřeného podílu na celkových nákladech projektu je znázorněn 




Graf 6.2 Rozdělení nákladů projektu 
 
6.4.2  Diskontní sazba 
Přestože se v případě hodnoceného investičního projektu nejedná o velký projekt 
dle Nařízení rady ES č. 1083/2006, ale o projekt mnohem menšího rozsahu co se týká 
finančních nákladů, a není tudíž nutné rovněž v případě variantního zajištění finančního 
krytí projektu fondy z Evropské unie zpracování CBA, je v případě veřejných 
investičních projektů při jejich hodnocení v praxi převážně uvažováno s diskontní 
sazbou 5 % p.a., tak jak bylo stanoveno pro přijímání žádostí o finanční pomoc ze 
SROP, kdy byla takto  dlouhodobá reálná společenská diskontní sazba pro diskontování 
C&B stanovena. 
V rámci následujícího hodnocení ekonomické efektivnosti projektu v této práci 
bude tedy uvažováno s  hodnotou diskontní sazby 5 % p.a, a to jak pro zhodnocení 
skutečného provedení projektu, tak pro navrhované variantní řešení jeho finančního 
zajištění. 
6.4.3 Výnosy projektu 
V případě hodnoceného projektu se jedná o veřejný investiční projekt, který 
neprodukuje přímo zisky, tudíž bude jako výnos z projektu počítána energetická úspora, 
které bylo zateplením budov a dalšími stavebními úpravami za účelem snížení 










Vytápění budov základní školy je zajištěno téměř výhradně zemním plynem, a to 
prostřednictvím centrální teplovodní kotelny na spalování zemního plynu umístěné 
v areálu školy, jak již bylo výše uvedeno. 
Při výpočtu výnosů z projektu, které jsou nezbytnou položkou při stanovení 
peněžních toků projektu pro výpočet čisté současné hodnoty investičního projektu, 
vzhledem k době zpracování diplomové práce nebylo možné pro výpočet zjistit hodnotu 
spotřeby plynu za kalendářní rok, tak jak jsou hodnoty z let předcházejícím stavebním 
úpravám převzaty z energetického auditu, nicméně na základě údajů poskytnutých 
vedením ZŠ Pohůrecká byla spotřeba plynu v následujících 12ti kalendářních měsících 
po ukončení stavebních prací souvisejících se snížením energetické náročnosti budov, 
tj. od začátku listopadu roku 2012 do konce října roku 2013, spočtena na 1073 MWh, 
tj. 1 389 115 Kč. Vypovídací schopnost tohoto údaje by tedy měla být vzhledem 
k započtení všech ročních období naprosto rovnocenná se spotřebou plynu za kalendářní 
rok. 
Výnosy z investičního projektu pak tedy následně vypočteme jako rozdíl mezi 
průměrnou spotřebou plynu v letech 2002 až 2009, tj. v těch letech, které předcházely 
zahájení stavebních úprav v rámci provádění projektu zateplení základní školy a období 
od začátku listopadu roku 2012 do konce října roku 2013, to znamená 1073 MWh, 
tj. 1 389 115 Kč. 
Tabulka 6.3 Spotřeba zemního plynu r. 2002 – 2009 [21] 
Rok 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Spotřeba zemního plynu 
[MWh] 
1 719 1 498 1 659 1 545 1 771 1 525 1 480 1 390 
         Průměrná spotřeba 
zemního plynu [MWh] 
1 573 
       
V následujícím grafu je pak pro názornost srovnána graficky vyjádřeno srovnání 
spotřeby zemního plynu před zahájením investičního projektu a po jeho realizaci, která 
je v grafu znázorněna jako rok 2013.  
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Graf 6.3 Spotřeba zemního plynu [21] 
 
Pro vyjádření rozdílu ve spotřebě zemního plynu v Kč vynásobíme získanou 
hodnotu průměrné spotřeby zemního plynu v tabulce 6.3 cenou, kterou zaplatila účetní 
jednotka základní školy za vyúčtování v období od začátku listopadu roku 2012 do 
konce října roku 2013, přepočtenou na 1 MWh. 
Tabulka 6.4 Výnos z energetické úspory 
  Průměr r. 2002 - 2009 r. 2013 
Spotřeba zemního plynu [MWh] 1 573 1 073 
Spotřeba zemního plynu [Kč] 1 389 115 947 565 
   Rozdíl ve spotřebě zemního plynu [Kč] 441 550 
 
Výsledná hodnota 441 550 Kč bude uvažována pro následující výpočty 
kriteriálních ukazatelů ekonomické efektivnosti investičního projektu jako výnos 
z investičního projektu. 
6.4.4 Odpisy 
Hodnocený investiční projekt, tj. zateplení a s tím související stavební úpravy 
(výměna oken, nová fasáda atd.) lze jinými slovy nazvat technickým zhodnocením 
dlouhodobého majetku, neboť se nejedná o pravidelnou údržbu a opravy, které vstupují 


















Podstata odepisování tkví v tom, že se vzniklé náklady uplatňují v účetních 
nákladech investora postupně, a to způsobem stanoveným zákonem č. 586/1992 Sb., 
o daních z příjmů, ve znění pozdějších předpisů (dále jen „zákon o daních z příjmů“), 
přičemž technické zhodnocení zvyšuje vstupní cenu dlouhodobého majetku a zároveň u 
majetku odpisovaného i zůstatkovou cenu příslušného majetku v tom zdaňovacím 
období, kdy je technické zhodnocení dokončeno a uvedeno do užívání. 
Z materiálů poskytnutých ke zpracování této práce není bohužel zřejmé, jak 
nabyla příspěvková organizace základní školy dlouhodobý majetek od investora 
z hlediska účetní evidence a jakým způsobem je tento nabytý dlouhodobý majetek 
odepisován, proto tedy i s přihlédnutím ke skutečnosti, že vedení účetnictví obecně 
a zejména pak účetní transakce mezi příspěvkovou organizací a jejím zřizovatelem není 
předmětem této práce, a způsob odepisování investice není pro výpočet peněžních toků, 
resp. kriteriálních ukazatelů nutný, jsou v této kapitole v rámci podání komplexních 
informací o financování projektu, odpisy stanoveny podle zákona o daních z příjmů 
(viz. Tabulka 6.5), když za investora je stále, tak jako v případě výnosů z projektu 
považováno Statutární město České Budějovice.  
Budovy školy, včetně jejich technického zhodnocení patří dle zákona o daních 
z příjmů do odpisové skupiny 5 s dobou odepisování 30 let, proto budeme tuto dobu  
považovat za dobu životnosti projektu pro následující výpočty hodnocení jeho 
ekonomické efektivnosti. Roční odpis bychom stanovili podle zákona o daních z příjmu 
pro dlouhodobý majetek se zvýšenou vstupní cenou s rovnoměrným odepisováním a 
koeficientem 1,4 pro 1. rok a 3,4 od 2. roku odepisování. 
Tabulka 6.5 Výpočet ročních odpisů 
Investiční náklady [Kč] Doba životnosti Roční odpis 1. rok [Kč] 
Roční odpis  
2. – 30. rok [Kč] 
22 246 717 30 let 311 455 756 388 
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6.5 Výpočet kriteriálních ukazatelů ekonomické efektivnosti  
6.5.1 Čistá současná hodnota  
Vstupní hodnoty peněžních toků pro výpočet čisté současné hodnoty byly již 
uvedeny v předchozích kapitolách, konkrétní čísla tedy již pouze dosadíme do tabulky 
výpočtu. Hodnotou, která naopak ještě vypočtena nebyla, je diskontní faktor pro 
výpočet současné hodnoty investičního projektu. Současnou hodnotu projektu 
vypočítáme dosazením konkrétních hodnot do vztahu 5-7 uvedeného na str. 39, když 
diskontní sazbu pro výpočet diskontního faktoru pro jednotlivé roky životnosti projektu 
budeme uvažovat 5 % p.a, tak jak bylo uvedeno v kapitole 6.4.2 na str. 61. 
Při výpočtu v následující tabulce, pomocí programu EXCEL, nebyla zohledněna 
inflace a stoupající trend průměrné ceny plynu, nicméně je vhodné zde alespoň uvést, že 
pokud by tyto údaje započteny byly, kriteriální ukazatele by byly při hodnocení 
ekonomické efektivnosti příznivější, nikoli však zásadně. 
Čistá současná hodnota je rozdílem veškerých budoucích příjmů, resp. výnosů 
investičního projektu a současné hodnoty všech jeho výdajů, resp. nákladů. Jedná se 
o součet diskontovaného čistého peněžního toku projektu po celou dobu jeho existence, 
tzn. v období výstavby, provozu i likvidace.  
Čistá současná hodnota projektu NPV = - 15 459 011 Kč 
Samotný výpočet NPV je přehledně znázorněn v následující tabulce, když za rok 
pořízení investice byl označen rok 2012 (realizace investice probíhala v letech 2011 až 
2012) a rok uvedení do užívání rok 2013.  
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Tabulka 6.6 Výpočet NPV [Kč] 
Označení roku  0 1 2 3 4 5 6 7 8 
Rok 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Náklady                   
Investiční náklady -22 246 717                 
Výnosy   441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Cash flow -22 246 717 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Diskontní faktor 1,000 0,952 0,907 0,864 0,823 0,784 0,746 0,711 0,677 
Diskontované CF -22 246 717 420 524 400 499 381 427 363 264 345 966 329 491 313 801 298 858 
Kumulované DCF -22 246 717 -21 826 193 -21 425 694 -21 044 267 -20 681 003 -20 335 037 -20 005 545 -19 691 744 -19 392 885 
 
         Označení roku  9 10 11 12 13 14 15 16 17 
Rok 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 
Náklady                   
Investiční náklady                   
Výnosy 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Cash flow 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Diskontní faktor 0,645 0,614 0,585 0,557 0,530 0,505 0,481 0,458 0,436 
Diskontované CF 284 627 271 073 258 165 245 872 234 163 223 013 212 393 202 279 192 647 








Označení roku  18 19 20 21 22 23 24 25 26 
Rok 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 
Náklady                   
Investiční náklady                   
Výnosy 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Cash flow 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Diskontní faktor 0,416 0,396 0,377 0,359 0,342 0,326 0,310 0,295 0,281 
Diskontované CF 183 473 174 736 166 416 158 491 150 944 143 756 136 910 130 391 124 182 
Kumulované DCF -17 085 180 -16 910 444 -16 744 028 -16 585 537 -16 434 593 -16 290 837 -16 153 927 -16 023 536 -15 899 354 
 
         Označení roku  27 28 29 30      
Rok 2039 2040 2041 2042      
Náklady         
     Investiční náklady         
     Výnosy 441 550 441 550 441 550 441 550 
     Cash flow 441 550 441 550 441 550 441 550 
     Diskontní faktor 0,268 0,255 0,243 0,231 
     Diskontované CF 118 268 112 637 107 273 102 165 
     Kumulované DCF -15 781 086 -15 668 449 -15 561 176 -15 459 011 






6.5.2 Vnitřní výnosové procento 
Vlastní výpočet vnitřního výnosového procenta by měl být proveden podle 
vzorce 5-12 v kapitole 5.3.3 na str. 42:  
        
    
|    |  |    |
 (      ) 
kde: 
NPV pro 5 % diskontní sazbu (r2) - 15 459 011 Kč 
 
Abychom však v případě hodnoceného investičního projektu dospěli ke kladné 
hodnotě NPV, museli bychom pro výpočet v interpolačním vzorci stanovit zápornou 
diskontní sazbu, neboť i v případě, kdy byla dosazena 0 % diskontní sazba, byla získána 
v programu EXCEL po jejím dosazení do tabulky, pouze záporná hodnota NPV (pro její 
obsáhlost při současné málo vypovídající hodnotě není v práci znázorněna), a to ještě po 
mnoho let po stanovené době životnosti projektu, když kladných hodnot by NPV 
dosáhla v roce 2042, tj. v 51. roce stanovené doby životnosti projektu.  
Již na základě tohoto zjištění je možné pouze konstatovat, aniž bychom znali 
přesnou konkrétní hodnotu vnitřního výnosového procenta, že projekt je pro investora 
značně neefektivní.  
6.5.3 Doba návratnosti 
Prostá doba návratnosti 
Vypočtená hodnota znamená dobu, za kterou se vynaložené náklady na realizaci 
projektu tzv. zaplatí, a sice pomocí peněžních toků vytvořených v provozní fázi 
projektu. Matematický výpočet použitím vzorce 5-2 ze str. 35 je pak založen na podílu 
celkových investičních nákladů a ročního cash flow po dobu životnosti projektu: 
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Prostá doba návratnosti investičního projektu je 50 let 5 měsíců, tento údaj 
odpovídá i době, kdy projekt dosáhl kladných hodnot NPV v rámci stanovení IRR 
v předchozí kapitole.  
Diskontovaná doba návratnosti 
Výpočet diskontované doby návratnosti byl proveden pouze v programu 
EXCEL, neboť při diskontní sazbě 5 %, v tabulce, která byla použita pro výpočet NPV 
a prodloužena o mnoho dalších desetiletí, nebylo dosaženo doby návratnosti vložené 
investice. 
Lze tedy pouze konstatovat, že diskontovaná doba návratnosti je výrazně delší 
než doba životnosti investičního projektu a finanční prostředky jsou z ekonomického 
hlediska nenávratné. 
6.5.4 Index rentability 
Numerický výpočet vnitřního výnosového procenta provedeme podle vzorce  
5-10 v  na str. 41:  
   
   
  
  
           
          
       
6.5.5 Rekapitulace kriteriálních ukazatelů 
Vypočtené hodnoty kriteriálních ukazatelů realizované investiční akce jsou pro 
ucelený přehled znázorněny ve formě následující tabulky: 
Tabulka 6.7 Rekapitulace kriteriálních ukazatelů realizovaného finančního zajištění 
Ukazatel 
 
Čistá současná hodnota - 15 459 011 Kč 
Vnitřní výnosové procento - 
Doba návratnosti 50 let a 5 měsíců 
Index rentability -69 % 
Podrobné vyhodnocení s komentářem výše uvedených ukazatelů bude 
provedeno v rámci srovnání variantního navržení finančního zajištění investičního 
projektu v následujících kapitolách. 
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6.6 Návrh variantního řešení finančního zajištění investičního 
projektu, včetně hodnocení ekonomické efektivnosti 
Vzhledem k hodnotám vypočtených kriteriálních ukazatelů ekonomické 
efektivnosti posuzovaného investičního projektu, které jsou již na první pohled 
nepříznivé, bude v následujících kapitolách navrženo alternativní finanční zajištění 
projektu a toto bude pak vyhodnoceno z hlediska ekonomické efektivnosti, při použití 
shodných metod jejího hodnocení. 
6.6.1 Investiční náklady projektu – návrh 
Výše celkových investičních nákladů zůstane pro výpočet variantního řešení 
neměnná, co bude však zásadním rozdílem, je způsob financování těchto nákladů, které 
činily 22 246 171 Kč, včetně DPH. 
Zatímco v rámci realizace finanční prostředky na pokrytí nákladů na pořízení 
investičního projektu zajistil investor z vlastních zdrojů, bude v následujícím řešení 
uvažováno s finančním zajištěním ve větší míře ze zdrojů cizích, a to z fondů Evropské 
unie. 
Operační program životní prostředí 
Dotace z Operačního programu životní prostředí bylo možné využít pro finanční 
zajištění projektu již v období jeho realizace, nicméně s přihlédnutím k době zpracování 
této diplomové práce bude návrh zpracován s podmínkami pro nové programovací období 
2014 – 2020.  
Jak již bylo uvedeno, dotace může dosahovat až 90 % z celkových způsobilých 
výdajů na projekt, když podmínkou u veškerých projektů je veřejné spoluﬁnancování. 
Tato podmínka v případě projektu „Zateplení ZŠ Pohůrecká“, při financování 
z vlastních zdrojů splněna bude. Příjemci mohou čerpat ﬁnanční podporu již v průběhu 
realizace projektu na vystavené a dodavatelům neuhrazené faktury. Jelikož je podpora 
poskytována také na financování předinvestičních fází projektů, a to na přípravu 
projektu a žádosti budou do výpočtu zahrnuty skutečné celkové náklady v plné výši 
vyjma DPH, a to proto, že investor je plátcem DPH, tudíž tato daň se pro příjem dotace 
stává tzv. nezpůsobilým výdajem.  
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Prioritní osa Energetické úspory 
Významná část investičních nákladů by byla hrazena z alokovaných prostředků pro 
Prioritní osu 5: Energetické úspory, když investiční prioritou 1 prioritní osy 5 je podpora 
energetické účinnosti a využívání energie z obnovitelných zdrojů ve veřejných 
infrastrukturách a v sektoru bydlení. Specifickým cílem této investiční priority je pak 
zejména snížit energetickou náročnost u budov a u veřejného osvětlení.  
Z výše uvedeného je tedy patrné, že tento operační program a prioritní osa je 
vhodný pro využití unijní dotace k jeho finančnímu zajištění. 
Rozdělení nákladů projektu 
Rozdělení nákladů projektu podle zdrojů a dále pak na náklady způsobilé  
a nezpůsobilé je uvedeno v následující tabulce. 
Tabulka 6.8 Rozdělení variantních nákladů projektu 
  Hodnota [Kč] 
Investiční náklady 22 246 717 
Z toho DPH 4 671 811 
    
Způsobilé výdaje 17 574 906 
Vlastní zdroje 1 757 491 
Dotace EU 15 817 416 
Náklady celkem vlastní 6 429 301 
6.6.2 Diskontní sazba - návrh 
Stejně jako v předchozím hodnocení ekonomické efektivnosti projektu bude 
uvažováno s diskontní sazbou 5 % p.a., tak jak bylo stanoveno pro přijímání žádostí o 
finanční pomoc ze SROP, kdy byla takto  dlouhodobá reálná společenská diskontní 
sazba pro diskontování C&B stanovena. 
Důvodem je především vzájemná srovnatelnost obou hodnocených variant 




6.6.3 Výnosy projektu - návrh 
Pro následující výpočty kriteriálních ukazatelů ekonomické efektivnosti 
investičního projektu bude jako výnos z investičního projektu uvažována energetická 
úspora, které bylo zateplením budov a dalšími stavebními úpravami za účelem snížení 
energetické náročnosti budov dosaženo. Vypočítané hodnoty budou do výpočtu 
kriteriálních ukazatelů převzaty z kapitoly 6.4.3 Výnosy projektu, tzn. že hodnota 
441 550 Kč bude uvažována pro následující výpočty kriteriálních ukazatelů ekonomické 
efektivnosti variantního řešení finančního zajištění investičního projektu. 
6.7 Výpočet kriteriálních ukazatelů ekonomické efektivnosti - návrh 
6.7.1 Čistá současná hodnota - návrh 
Vstupní hodnoty peněžních toků pro výpočet čisté současné hodnoty byly opět 
uvedeny v předchozích kapitolách, konkrétní čísla tedy již pouze dosadíme do tabulky 
výpočtu. 
Současnou hodnotu projektu vypočítáme také jako v předchozím výpočtu 
dosazením konkrétních hodnot do vztahu 5-6 uvedeného na str. 38, když diskontní 
sazbu pro výpočet diskontního faktoru pro jednotlivé roky životnosti projektu budeme 
uvažovat 5 % p.a, tak jak bylo uvedeno v kapitole 6.4.2 na str. 61. 
Při výpočtu v následující tabulce opět nebyla zohledněna inflace a stoupající 
trend průměrné ceny plynu.  
Čistá současná hodnota alternativního řešení finančního zajištění projektu je  
NPV =  358 405 Kč 
Samotný výpočet je přehledně znázorněn v následující tabulce, když za rok 
pořízení investice byl označen rok 2012 (realizace investice probíhala v letech 2011 až 
2012) a rok uvedení do užívání rok 2013. 
Při výpočtu je uvažováno, že v souladu s podmínkami pro čerpání by docházelo 
již v průběhu realizace projektu k průběžnému čerpání dotací a tudíž příjem poslední 
části dotace by byl téměř souběžně s termínem ukončení realizace projektu. 
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Tabulka 6.9 Výpočet NPV – návrh [Kč] 
Označení roku  0 1 2 3 4 5 6 7 8 
Rok 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
Náklady                   
Investiční náklady -22 246 717                 
Dotace EU 15 817 416                 
Výnosy   441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Cash flow -6 429 301 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Diskontní faktor 1,000 0,952 0,907 0,864 0,823 0,784 0,746 0,711 0,677 
Diskontované CF -6 429 301 420 524 400 499 381 427 363 264 345 966 329 491 313 801 298 858 
Kumulované DCF -6 429 301 -6 008 777 -5 608 278 -5 226 851 -4 863 587 -4 517 621 -4 188 129 -3 874 328 -3 575 469 
          Označení roku  9 10 11 12 13 14 15 16 17 
Rok 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 
Náklady                   
Investiční náklady                   
Výnosy 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Cash flow 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Diskontní faktor 0,645 0,614 0,585 0,557 0,530 0,505 0,481 0,458 0,436 
Diskontované CF 284 627 271 073 258 165 245 872 234 163 223 013 212 393 202 279 192 647 








Označení roku  18 19 20 21 22 23 24 25 26 
Rok 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 
Náklady                   
Investiční náklady                   
Výnosy 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Cash flow 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Diskontní faktor 0,416 0,396 0,377 0,359 0,342 0,326 0,310 0,295 0,281 
Diskontované CF 183 473 174 736 166 416 158 491 150 944 143 756 136 910 130 391 124 182 
Kumulované DCF -1 267 764 -1 093 028 -926 612 -768 121 -617 177 -473 421 -336 511 -206 120 -81 938 
          Označení roku  27 28 29 30      
Rok 2039 2040 2041 2042      
Náklady         
     Investiční náklady         
     Výnosy 441 550 441 550 441 550 441 550 
     Cash flow 441 550 441 550 441 550 441 550 
     Diskontní faktor 0,268 0,255 0,243 0,231 
     Diskontované CF 118 268 112 637 107 273 102 165 
     Kumulované DCF 36 330 148 967 256 240 358 405 






6.7.2 Vnitřní výnosové procento 
Vlastní výpočet vnitřního výnosového procenta provedeme taktéž opět podle 
vzorce 5-12 v kapitole 5.3.3 na str. 42:  
        
    
|    |  |    |
 (      ) 
kde: 
NPV pro 5 % diskontní sazbu (r1) +358 405 Kč 
NPV pro 6 % diskontní sazbu (r2) - 351 440 Kč 
Hodnota záporné NPV pro 6 % diskontní sazbu byla získána v programu 
EXCEL po jejím dosazení do tabulky, která byla použita pro výpočet NPV při 5 % 
diskontní sazbě.  
Dosazením výše uvedených hodnot do vzorce 5-11, byla vypočtena hodnota 
vnitřního výnosového procenta IRR = 5,5 %. 
Z výpočtu tedy vyplývá, že za hodnocené období 30ti let bude čistá současná 
hodnota investičního projektu nulová při diskontování 5,5 %. 
6.7.3 Doba návratnosti - návrh 
Prostá doba návratnosti 
Vypočtená hodnota znamená dobu, za kterou se vynaložené náklady na realizaci 
projektu tzv. zaplatí, a sice pomocí peněžních toků vytvořených v provozní fázi 
projektu. Matematický výpočet použitím vzorce 5-2 ze str. 35 je pak založen na podílu 
celkových investičních nákladů a průměrného ročního cash flow po dobu životnosti 
projektu: 




         
       
          




Diskontovaná doba návratnosti 
Dobu návratnosti lze vypočítáme postupným kumulováním peněžních toků do 
doby, než bude dosaženo celkových vstupních nákladů investičního projektu, a to podle 
vzorce 5-4 na str. 36.  
      
        
   
    
                   
      
       let 
kde:  
PB doba návratnosti (Pay Back Metod) 
IC celkové investiční náklady (Investment Cost) 
CFkl peněžní tok kumulované spodní hranice intervalu 
CF2 roční peněžní tok spodní hranice intervalu 
n1 počet let spodní hranice intervalu  
Pomocná tabulka výpočtu intervalu pro dosazené hodnoty je uvedena na str. 77, 
když součet kladných diskontovaných CF za 26 let je 6 347 363 Kč. 
Diskontovaná doba návratnosti je tedy o několik let delší než prostá doba 
návratnosti, přesto však 28 let a 3 měsíce je hodnotou příznivou, neboť vstupní náklady 
se investorovi v obou případech vrátí již před uplynutím doby životnosti projektu.
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Tabulka 6.10 Výpočet intervalu pro diskontovanou dobu návratnosti 
Označení roku  0 1 2 3 4 5 6 7 8 
 
Rok 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
 
Cash flow -6 429 301 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
 Diskontní faktor 1,000 0,952 0,907 0,864 0,823 0,784 0,746 0,711 0,677 
 Diskontované CF -6 429 301 420 524 400 499 381 427 363 264 345 966 329 491 313 801 298 858 
 Kumulované DCF -6 429 301 -6 008 777 -5 608 278 -5 226 851 -4 863 587 -4 517 621 -4 188 129 -3 874 328 -3 575 469 
 
           Označení roku  9 10 11 12 13 14 15 16 17 
 
Rok 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2027 2027 
 
Cash flow 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
 Diskontní faktor 0,645 0,614 0,585 0,557 0,530 0,505 0,481 0,458 0,436 
 Diskontované CF 284 627 271 073 258 165 245 872 234 163 223 013 212 393 202 279 192 647 
 Kumulované DCF -3 290 842 -3 019 769 -2 761 604 -2 515 732 -2 281 569 -2 058 556 -1 846 163 -1 643 884 -1 451 237 
 
           Označení roku  18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 
Rok 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 
Cash flow 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 441 550 
Diskontní faktor 0,416 0,396 0,377 0,359 0,342 0,326 0,310 0,295 0,281 0,268 
Diskontované CF 183 473 174 736 166 416 158 491 150 944 143 756 136 910 130 391 124 182 118 268 






6.7.4 Index rentability - návrh 
Numerický výpočet vnitřního výnosového procenta provedeme opět podle 
vzorce 5-11 v  na str. 41:  
   
   
  
  
       
         
       
6.7.5 Rekapitulace kriteriálních ukazatelů 
Vypočtené hodnoty kriteriálních ukazatelů alternativně financované investiční 
akce jsou pro ucelený přehled znázorněny ve formě následující tabulky: 
Tabulka 6.11 Rekapitulace kriteriálních ukazatelů alternativního finančního zajištění 
Ukazatel 
 
Čistá současná hodnota 358 405 Kč 
Vnitřní výnosové procento 5,5 % 
Prostá doba návratnosti 14 let a 7 měsíců 
Diskontovaná doba návratnosti 28 let a 3 měsíce 
Index rentability 5,6 % 
 
6.8 Souhrnná analýza ekonomické efektivnosti projektu  
V této kapitole bude provedeno srovnání ekonomické efektivnosti obou 
v předchozích kapitolách popsaných řešení projektu, jak ostatně již vyplývá z jejího 
názvu. V úvodu kapitoly jsou níže uvedeny v přehledné tabulce vypočtené hodnoty 
kriteriálních ukazatelů ekonomické efektivnosti.  
Tabulka 6.12 Rekapitulace kriteriálních ukazatelů  
Ukazatel Návrh Realizace 
Čistá současná hodnota 358 405 Kč - 15 459 011 Kč 
Vnitřní výnosové procento 5,5 % - 
Prostá doba návratnosti 14 let a 7 měsíců 50 let a 5 měsíců 
Diskontovaná doba návratnosti 28 let a 3 měsíce - 
Index rentability 5,6 % -69 % 
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Již na první pohled je z tabulky 6-12 patrné, že při porovnání kriteriálních 
ukazatelů je alternativní řešení finančního zajištění investičního projektu ekonomicky 
efektivnější, a to výrazně.  
Z předloženého alternativního řešení, při shodném stavebně technickém 
provedení investičního projektu, je zřejmé, že i přesto, že se jedná o investiční projekt 
veřejný, které sice zpravidla bývají neziskové, může být při různém způsobu jeho 
finančního zajištění projekt pro investora z veřejného sektoru výhodný a vložená 
investice se může začít tzv. vracet ve formě peněžních toků již v době jeho životnosti, 
jak naznačily ukazatele doby návratnosti, a to jak prosté tak diskontované, 
v alternativním návrhu. V realizovaném finančním zajištění sice prostá doba návratnosti 
byla spočtena, nicméně návratnost investice by nasztal až téměř po zdvojnásobené době 
životnosti projektu, s tím že diskontovaná doba životnosti po dosazení hodnot do 
tabulky v programu EXCEL dokonce nebyla dosažena ani po zdvojnásobené době 
životnosti, tj. po 90ti letech.  
Stejně tak pozitivního výsledku u variantního řešení finančního zajištění 
projektu dosáhly ostatní ukazatele ekonomické efektivnosti řešeného projektu.  
Čistá současná hodnota projektu dosáhla kladné hodnoty pouze v navrženém 
řešení, tudíž vezmeme-li v úvahu rozhodovací pravidlo uvedené v teoretické části práce 
v kapitole věnované čisté současné hodnotě, byl by realizovaný způsob financování 
vyhodnocen jako ekonomicky neefektivní a v sektoru soukromém by byl zcela jistě 
zamítnut. V hodnoceném projektu je však investorem subjekt veřejného sektoru a tudíž 
ekonomická efektivnost samozřejmě nebyla při rozhodování o realizaci investice na 
prvním místě.  
Hodnota ukazatele vnitřního výnosového procenta byla vypočtena vyšší než 
odhadovaná diskontní sazba 5 % p.a. také pouze v alternativním řešení, proto by 
teoreticky na základě provedené analýzy pomocí  kriteriálních ukazatelů ekonomické 
efektivnosti bylo možné považovat za přijatelný pouze projekt s alternativním řešením 
finančního zajištění investičního projektu s využitím dotací z Evropské unie.  
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Posledním kriteriálním ukazatelem ekonomické efektivnosti, který byl v rámci 
řešení diplomové práce vyčíslen, je index rentability a i zde by projekt měl být 
z pohledu investora realizován pouze v případě navrženého řešení, jelikož index 
rentability je nejen větší než 1, ale oproti realizovanému řešení dosahuje velmi výrazně 
rozdílné hodnoty, když navíc vezmeme v úvahu, že ekonomický přínos pro investora 
stoupá úměrně s tím, jak jeho hodnota přesahuje jednotku. 
Pro výpočet jednotlivých kriteriálních ukazatelů byl pro určení výnosů 
z investice k dispozici údaj úspory zemního plynu pouze za 1 rok a nebylo 
v jednotlivých výpočtech zohledněno, zda období zimy 2012-2013 bylo teplotně 
průměrné, podprůměrné či nadprůměrné, nicméně právě tato zima byla podle 
meteorologických údajů teplotně nadprůměrná. Proto pro podání komplexnějších 
informací o srovnání ekonomické efektivnosti projektu je v příloze diplomové práce 
uvedena tabulka ekonomického vyhodnocení navržených stavebně technických opatření 
v rámci zpracovaného energetického auditu, který při hodnocení ekonomické 
efektivnosti vycházel z dlouhodobých teplotních průměrů. Kriteriální ukazatele jsou 
v této tabulce vyčísleny sice pro každý ze stavebních objektů zvlášť, přesto je však 
patrné, že při realizovaném způsobu financování byly i v auditu vypočtené hodnoty 
ukazatelů ekonomické efektivnosti z hlediska návratnosti investice negativní, když jak 
vnitřní výnosové procento, tak čistá současná hodnoty jsou u všech objektů záporné  
a doba návratnosti přesahuje dobu životnosti projektu. 
Na základě výše uvedeného je možné obecně konstatovat, že jakýkoliv 
projekt, jehož financování bude zajištěno pomocí unijních dotací, a to nejen 
v sektoru veřejném, bude vždy výrazně ekonomicky efektivnější než ten, jenž bude 
financován ze zdrojů vlastních nebo cizích ve formě úročených úvěrů. 
Je však vhodné na tomto místě též zmínit úskalí, která mohou nastat při 
investičním rozhodování, když plánovaným zdrojem financování jsou dotace 
z Evropské unie. Takovým příkladem by mohlo být, že po výběrových řízeních na 
provedení stavebních prací, či již prací v rámci projektové přípravy, jsou mezi 
investorem podepsány smlouvy, avšak žádost o dotace je zamítnuta a realizace projektu 
musí být tedy zajištěna pouze ze zdrojů vlastních.   
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Dalším mediálně známým problémem, který v případě čerpání dotací může 
nastat v provozní části projektu, a to konkrétně při projektech souvisejících se 
zateplením budov, resp. snižováním energetické náročnosti budov, je skutečnost, že 
jednou z podmínek, které musí být splněny po samotné realizaci stavebních úprav a jsou 
také důsledně kontrolovány, je plánované snížení spotřeby energií. Paradoxně může 
nastat situace, že ve sledovaném období po provedených opatřeních, přijde z hlediska 
venkovní teploty extrémně nepříznivé počasí a provozovatelé budov musí na úkor 
zdraví uživatelů, většinou školou povinných dětí, tzv. „utáhnout kohoutky“, tak aby 
dosáhli požadovaných hodnot ve spotřebě, neboť v případě opačném by museli získané 




Cílem práce bylo v rámci zadání obecně popsat a přiblížit možnosti hodnocení 
ekonomické efektivnosti veřejných investičních projektů a zvolenou metodikou 
posoudit konkrétní veřejný investiční projekt. 
V teoretické části byly v souladu se zásadami pro vypracování diplomové práce 
nejprve stručně charakterizovány vybrané pojmy z problematiky veřejných investičních 
projektů a poté detailněji popsány možné vlastní a cizí zdroje financování veřejných 
projektů.  
Jako možné zdroje financování byly uvedeny státní a obecní rozpočty, bankovní 
úvěry, přičemž důraz byl kladen především na financování projektů z Fondů Evropské 
unie, s podrobným popisem postupu k získání dotace i obecnými dotačními principy 
zejména z Operačního programu Životní prostředí. 
Stěžejní částí práce bylo téma hodnocení ekonomické efektivnosti veřejných 
investičních projektů. V této kapitole byly podrobně rozebrány některé z metod 
hodnocení, nejprve však byly i stručně popsány vstupních údaje potřebné k jejich 
aplikaci. Vlastní metody hodnocení byly rozděleny na statické a dynamické a v závěru 
pak bylo proveden výběr metod, resp. kriteriálních ukazatelů ekonomické efektivnosti 
vhodných pro zpracování praktické části.  
Náplní praktické části práce byla „aplikace teorie do praxe“, tzn. že na vybraném 
veřejném investičním projektu byly podrobně vyhodnoceny zvolené kriteriální 
ukazatele ekonomické efektivnosti a poté bylo navrženo alternativní finanční zajištění 
tohoto projektu, které bylo opět pro účely srovnání ekonomické efektivnosti obou řešení 
vyhodnoceno pomocí kriteriálních ukazatelů, když v závěru pak byla provedena jejich 
porovnávací analýza, jejímž závěrem bylo konstatování, že projekty, jejichž financování 
bude zajištěno pomocí unijních dotací, a to nejen v sektoru veřejném, bude výrazně 
ekonomicky efektivnější než ty, které budou financovány ze zdrojů vlastních nebo 
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SEZNAM POUŽITÝCH ZKRATEK 
IPA  International Police Association 
(Mezinárodní profesní policejní organizace, registrovaná v Radě Evropy) 
ČR  Česká republika 
ZŠ  Základní škola 
NPR  Národní program reforem 
SMK  Strategie mezinárodní konkurenceschopnosti 
HDP  Hrubý domácí produkt 
NUTS  La Nomeclature des Unités Territoriales Statistiques (Územní statistická 
jednotka) 
EU  Evropská unie 
EFRR Evropský fond pro regionální rozvoj 
FS  Fond soudržnosti 
SROP Společný regionální operační program 
CBA Cost Benefit Analysis (Analýza nákladů a přínosů) 
SO  Stavební objekt 
BOZP  bezpečnost a ochrana zdraví při práci 
TDI   Technický dozor investora 
ES  Evropské společenství 
NPV  Net Present Value (Čistá současná hodnota) 
PV  Present Value (Současná hodnota) 
IR  Index rentability (Profitability Index) 
IRR  Internal Rate of Return (Vnitřní výnosové procento) 
PB  Pay Back (Doba návratnosti) 
CF  Cash Flow (Peněžní toky) 
IC  Investment Cost (Invesiční náklady) 
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